12/2014

ifo Schnelldienst

67. Jg., 25.-26. KW, 26. Juni 2014

Zur Diskussion gestelit

Peter Draper und Andreas Freytag, Frank Schorkopf,

Christian Bellak, Stormy-Annika Mildner, Elizabeth Johnson

und Christoph Sprich, Stefan Beck und Christoph Scherrer

[l Streitpunkt Investitionsschutz: Fir und Wider des
Investitionsschutzes im TTIP-Abkommen

Kommentar
Martin Schiitte
[ Lehren aus der Finanzkrise, zweiter Teil: Was ist zu tun?

Daten und Prognosen
Thomas Strobel und Arno Stadtler
B Investitionen und Leasing mit kraftigem Wachstum

Im Blickpunkt
Jana Lippelt
B Kurz zum Klima: Den Hahn zugedreht — Wasserknappheit

ifo Institut

Leibniz-Institut fur Wirtschaftsforschung
an der Universitat Minchen e\V.



ifo'Schnéelldienst’ 1ssn 0018-974 X (Druckversion)
ISSN 2199-4455 (elektronische Version)

Herausgeber: ifo Institut, PoschingerstraBe 5, 81679 Minchen, Postfach 86 04 60, 81631 Minchen,
Telefon (089) 92 24-0, Telefax (089) 98 53 69, E-Mail: ifo@ifo.de.

Redaktion: Dr. Marga Jennewein.

Redaktionskomitee: Prof. Dr. Dr. h.c. mult. Hans-Werner Sinn, Dr. Christa Hainz, Annette Marquardt, Dr. Chang Woon Nam.
Vertrieb: ifo Institut.

Erscheinungsweise: zweimal monatlich.

Bezugspreis jahrlich:

Institutionen EUR 225,-

Einzelpersonen EUR 96,—

Studenten EUR 48,—

Preis des Einzelheftes: EUR 10,-

jeweils zuzlglich Versandkosten.

Layout: Pro Design.

Satz: ifo Institut.

Druck: Majer & Finckh, Stockdorf.

Nachdruck und sonstige Verbreitung (auch auszugsweise):

nur mit Quellenangabe und gegen Einsendung eines Belegexemplars.
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Streitpunkt Investitionsschutz: Fiir und Wider des
Investitionsschutzes im TTIP-Abkommen 3

Die Verhandlungen zwischen den USA und der EU Uber das Transatlantische
Freihandels- und Investitionsabkommen (TTIP) sind in den letzten Monaten in
das offentliche Interesse gerlickt. Umstritten ist vor allem das vorgesehene In-
vestitionskapitel, das neben der Investitionsliberalisierung Investitionsschutzbe-
stimmungen und Regeln zur Durchsetzung dieser Bestimmungen enthalt. Sind
geduBerte Beflrchtungen, US-Investoren kdnnten auf diesem Weg européische
Gesetzgebung etwa im Umwelt- und Sozialbereich anfechten, berechtigt? Nach
Ansicht von Peter Draper, Tutwa Consulting, Pretoria, und Andreas Freytag,
Universitat Jena, braucht TTIP zwar einen Investitionsschutz, aber keine inter-
nationale Schiedsgerichtsbarkeit. Es sei fUr die gegenseitige Attraktivitat der In-
vestitionsstandorte in keiner Weise von Nachteil, den Schutz von ausléandischen
Direktinvestitionen vor Diskriminierung und Enteignung zu garantieren. Deshalb
sollte TTIP generelle Investitionsschutzklauseln enthalten, sich aber ansonsten
auf die nationalen Systeme zur Durchsetzung von Vertragen stitzen. Streitfélle
wlrden somit vor den Gerichten des Gastlandes entschieden. Frank Schorkopf,
Universitat Gottingen, betont, dass hinter den Investitionen EigentUmer, haufig
auch Burger, die Uber Pensionsfonds und Anlagegesellschaften fir das Alter und
die Ausbildung ihrer Kinder sparen, stehen. Wer meine, dass Kapitaleigentum
eine weniger schutzwurdige Eigentumsform sei, der sei auf das Grundrecht der
unternehmerischen Freiheit in der Grundrechtecharta der Europaischen Union
verwiesen. Der Eigentumsschutz sei auch zwischen OECD-Staaten ein schutzbe-
durftiges Menschenrecht. Die USA und die EU sollten die Chance nutzen und das
Investitionsschutzkapitel im geplanten Abkommen vorbildhaft ausgestalten. Ein-
griffe in Investments seien auch heute im &ffentlichen Interesse mdglich, wenn sie
verhaltnismaBig seien. Gegentber der Kritik am Investitionsschutz, die einen ver-
steckten und kostengunstigen Politikwechselvorbehalt rechtfertigen wolle, sollte
man hingegen skeptisch sein. Christian Bellak, Wirtschaftsuniversitat Wien, ist der
Meinung, dass das Investor-Staat-Streitbeilegungsverfahren aufgrund juristischer,
demokratiepolitischer und 6konomischer Argumente nicht in das TTIP aufgenom-
men werden sollte. Das Verfahren sei weder eine wirksame Kontrolle staatlichen
Handelns, noch ein effizientes System, noch ein geeignetes Mittel, um Dispute um
offentliche Regulierung auszutragen. Stormy-Annika Mildner, Christoph Sprich,
Bundesverband der Deutschen Industrie, und Elizabeth Johnson, Robert Bosch
Stiftung, pléadieren dafur, den Investitionsschutz als Bestandteil das TTIP-Abkom-
mens aufzunehmen. Die Investitionsschutzvertrédge seien nichts Neues im inter-
nationalen Wirtschaftsrecht. Zudem koénne ein Investitionsvertrag mit den USA ein
wichtiger Zwischenschritt hin zu einem verbesserten multilateralen Investitions-
schutz sein. Dagegen stellen flr Stefan Beck und Christoph Scherrer, Universitat
Kassel, Investitionsschutzklauseln eine »Privilegierung von Konzernen auf Kosten
der Demokratie« dar. Denn je haufiger es zu Klagen mit hohen Streitwerten und
Kosten komme, desto wahrscheinlicher sei es, dass allein schon die mégliche
Androhung einer Klage prohibitive Wirkung auf die politischen Vertretungen ent-
falte. Auf diese Weise wirden demokratische, aber von Unternehmen abgelehnte
PolitikmaBnahmen nicht nur potenziell teuer, sondern von vornherein verhindert.
Insofern kénnten die Klagemdglichkeiten mittelbar Einfluss auf staatliche Regu-
lierungen austiben, und die Beflrchtung, dass dadurch Umwelt-, Gesundheits-,
oder Arbeitsstandards untergraben werden, sei nicht unbegrindet.
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In seinem Kommentar zeigt Martin Schdtte, ehem. HypoVereinsbank/Bayer. Hy-
potheken- und Wechsel-Bank und Universitat Minchen, dass, funf Jahre nach
Beginn der Finanzkrise, diese zwar eine Krise der Staatsverschuldung gewor-
den ist, aber die Grinde auch fur diese Krise, die Risiken und die erforderlichen
MaBnahmen weitgehend dieselben wie damals sind. Denn die Regierungen und
Zentralbanken als die Hauptakteure haben praktisch eins zu eins die damals
mit Recht gegeiBelten Verhaltensweisen, eingesetzten Instrumente und Produkte
sowie Manipulation der Markte Ubernommen. Seiner Meinung nach kann die bis-
herige Politik der Regierungen, EU und EZB die Verschuldungskrise nicht 16sen.
Es mUsse eine umfassende Umschuldung der Uberschuldeten Staaten erfolgen,
der Austritt aus dem Euro mit der Option eines Wiedereintritts ermoglicht und
der Einigungsprozess — durchaus im Rahmen unterschiedlicher Gruppierungen —
weiter betrieben werden.
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Investitionen und Leasing mit kraftigem Wachstum 26
Thomas Strobel und Arno Stéadtler

Der auf den Geschéftslagebeurteilungen der Leasinggesellschaften basieren-
de Investitionsindikator, den das ifo Institut und der Bundesverband Deutscher
Leasing-Unternehmen gemeinsam ermitteln, signalisiert fir das Jahr 2014, und
sogar dartber hinaus, einen kréaftigen Anstieg der Ausristungsinvestitionen ein-
schlieBlich der sonstigen Anlagen von 8%. Damit wirde zum Jahresende das
Vorkrisenniveau erreicht, und die Investitionsquote bei den Ausriistungsinvestiti-
onen in Deutschland wirde nach den Rickgéngen in den Jahren 2012 und 2013
wieder zunehmen, wenn auch noch auf niedrigem Niveau.

Im Blickpunkt

Kurz zum Klima: Den Hahn zugedreht — Wasserknappheit 29
Jana Lippelt

Die weltweite Wasserknappheit und ihre weitere Zunahme ist ein wiederkehren-
des Thema in der Debatte um Klimawandel, intensivierte Landwirtschaft und
magliche Wasserkonflikte. Die UN greift zudem im Rahmen ihrer Aktionsdekade
»Wasser — Quelle des Lebens«, weitere Aspekte rund um das Thema Wasser
auf. Sauberes Wasser als Menschenrecht wurde in der jlingsten Vergangenheit
von den Vereinten Nationen anerkannt. In Deutschland und Europa ist die Was-
serknappheit nicht zuletzt seit den Jahrhundertsommern 2003 und 2006 in den
Fokus gerlckt, und auch in den USA sind Durreperioden ein wiederkehrendes
Problem, das belegt, wie sehr Wasser selbst in entwickelten Landern eine knap-
pe Ressource ist. Der KZK-Beitrag gibt einen Uberblick {iber die globalen SiB-
wasserreserven und die langjahrigen Veranderungen der pro Kopf verfligbaren
Wasserressourcen.



Streitpunkt Investitionsschutz: Fir und Wider
des Investitionsschutzes im TTIP-Abkommen

TTIP braucht
Investitionsschutz, aber
keine internationale
Schiedsgerichtsbarkeit

Seit Uber einem Jahr verhandelt die Eu-
ropéische Union mit den Vereinigten Staa-
ten das Transatlantische Freihandels- und
Investitionsabkommen (TTIP). Die ge-
samtwirtschaftlichen Effekte des TTIP
werden recht positiv eingeschatzt (vgl.
Felbermayr und Larch 2013); konkret wird
eine Ausweitung des transatlantischen
Handels von bis zu 50% und eine recht
ansehnliche Zunahme des BIP von bis zu
5% in der EU erwartet, wenn neben den
Z6llen auch nicht-tarifare Handelshemm-
nisse und Investitionsbarrieren abgebaut
werden (vgl. Erixon und Bauer 2010).

Im Vergleich zu friheren Versuchen der
bilateralen transatlantischen Integration,
namentlich der sog. TAFTA in der Mitte
der 1990er Jahre, wirken die heutigen
Ziele weiter gesteckt. Damals ging es
ausschlieBlich um den Abbau von Zéllen
und nicht-tarifaren Handelsbarrieren (vgl.
Donges, Freytag und Zimmermann
1997). Dies ist heute anders und kompli-
zierter. Denn neben der Liberalisierung
des Handels hat das TTIP in seiner ge-
genwartig geplanten Form auch die Ver-
tiefung gegenseitiger Investitionsstrome
zum Ziel. Denn schon heute machen die
bilateralen Investitionen einen Grof3teil
amerikanischer und européischer auslan-
discher Direktinvestitionen aus, diese
fruchtbare Zusammenarbeit Gber den At-
lantik soll — zumal in Zeiten sich standig
verlangernder Wertschopfungsketten —
ausgebaut werden.
* Peter Draper ist Direktor der Tutwa Consulting,
Pretoria.
** Prof. Dr. Andreas Freytag ist Inhaber des Lehr-
stuhls flr Wirtschaftspolitik an der Friedrich-Schil-

ler-Universitat Jena und Honorarprofessor an der
University of Stellenbosch.

Investoren brauchen Rechtssicherheit.
Seit den Hullschen Vertrdgen aus den
1930er Jahren ist Investorenschutz eine
Selbstverstandlichkeit. Deshalb schlieBen
Regierungen der Herkunftslander der In-
vestoren mit deren Ziellandern Vertréage
ab, die das Verhalten der Ziellander den
Investoren gegenuber und vor allem die
Behandlung von Streitfallen regeln. Welt-
weit existieren rund 2 900 bilaterale Inves-
titionsschutzabkommen, Deutschland
hat ungefahr knapp 150 bilaterale Vertra-
ge abgeschlossen, von denen etwa 130
in Kraft sind. Diese Abkommen schitzen
Investoren vor Diskriminierungen, vor ent-
schadigungslosen Enteignungen, vor un-
billiger Behandlung oder vor dem Verbot
der Gewinn- und Kapitaltransfers in die
Heimatlander bzw. in Drittlander. Sie die-
nen mithin auch dem freien Kapitalver-
kehr, der Knappheit Gberwinden hilft und
letztlich die Allokation verbessert. Gerade
letzteres darf nicht unterschétzt werden.
Wenn Lander ihren auslandischen Inves-
toren hingegen die Repatriierung ihres
Kapitals untersagen, werden sie zu
»Mausefallen« (Wilhelm Répke), die in Zu-
kunft weitraumig gemieden werden durf-
ten. Interessant sind in diesem Zusam-
menhang auch Veréanderungen der
Rechtslage, die die erwarteten Ertrage
eines bereits eingegangenen langfristigen
Investments verringern. Hier kann dann
das regulatorische Interesse von Staaten
mit dem langfristigen Interesse von Inves-
toren kollidieren. FUr die Staaten selber
ergibt sich zudem ein interner Konflikt
zwischen dem Regulierungsinteresse und
dem Interesse an auslandischen Investi-
tionen mit ihren potenziell positiven Aus-
wirkungen auf Produktivitat und Beschaf-
tigung im Inland.

Durchgesetzt werden die Vertrage in der
Regel vor internationalen Schiedsgerich-
ten wie dem bei der Weltbank angesie-
delten International Centre for Settlement
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of Investment Disputes (ICSID) oder mit Hilfe von Gerichten
bei der UNO oder der Internationalen Handelskammer in
Paris. Die meisten Falle werden vor dem ICSID verhandelt,
deren Rechtsprechung bindend ist und nicht angefochten
werden kann. FUr andere Schiedsgerichte gilt dies nicht (vgl.
Hummer 2014).

Investitionsschutzabkommen sind somit ambivalent zu be-
urteilen. Einerseits ist es positiv zu sehen, dass internatio-
nale Investoren nicht der Willkir von herrschenden Eliten in
Entwicklungsléandern ausgesetzt sind. Je weniger rechts-
staatlich ein Zielland zu sein scheint, desto eher verlassen
sich die internationalen Investoren nur auf internationale
Schiedsgerichte. Mit Sicherheit darf im Ubrigen nicht die
Sicherheit oder gar Garantie von Gewinnen gemeint sein;
darum geht es nicht. Gemeint ist Rechtssicherheit und Sta-
bilitdt der Bedingungen des unternehmerischen Handelns;
es muss Rechtsstaatlichkeit gewéhrleistet sein. Die Rechts-
sicherheit ist das zentrale Argument, und es darf angenom-
men werden, dass die internationalen Investitionen ohne
entsprechende Schutzklauseln deutlich geringer ausfallen
werden.

Insofern schiitzen die Investitionsschutzvertrdge nicht nur
auslandische Investoren vor der Willkir von Regierungen,
sondern auch das betroffene Land selber. Es kann im kurz-
fristigen Interesse von Regierungen liegen, auslandische In-
vestoren zu diskriminieren oder zu enteignen; entweder um
die eigenen Firmen zu schiitzen, aus ideologischen Griinden
oder um in nepotistischer Weise die herrschenden Eliten zu
bedienen (oder alles gleichzeitig). Die langfristigen Folgen fur
das Land kénnen dramatisch negativ sein, wenn Investoren
ausbleiben und das Land von globalen Wertschopfungsket-
ten ausgeschlossen wird. Durch ein Investitionsschutzab-
kommen binden sich die Regierungen der Ziellander selber
und verpflichten sich zu einem vorhersehbaren und fairen
Verhalten den auslandischen Investoren gegendber.

Genau dies wird gelegentlich kritisiert, weil es sich um eine
Aufgabe der Souveranitat handeln soll. Faktisch ist dies nicht
so, denn grundsétzlich besteht mit Blick auf die eigenen
Regulierungs- und Umweltstandards kein Problem. Sie ha-
ben mit Investitionsschutz zundchst einmal nichts zu tun.
Jeder Investor, ob heimisch oder auslandisch, hat sich an
die heimischen Umweltstandards, Arbeitsschutzbestim-
mungen und Produktnormen (letztere nur, sofern flr den
Inlandsmarkt produziert wird) zu halten. Hier droht von einem
Investitionsschutzabkommen keine Gefahr, solange nicht
zwischen Inlandern und Auslandern diskriminiert wird.’

Dennoch ist das Bild von Investitionsschutzabkommen und
ihrer Durchsetzung nicht so eindeutig positiv. Negativ schlagt

" ImFall des TTIP spricht alles daflr, die Standards gegenseitig anzuerken-
nen und eine strenge Auszeichnungspflicht einzuflhren. Dies entspricht
im Kern dem Europaischen Binnenmarkt mit dem Ursprungslandprinzip.
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zu Buche, dass sich das Schiedsgerichtsverfahren offenbar
zu einem lukrativen Geschéft fur geschéftstlichtige, biswei-
len skrupellose Anwélte entwickelt hat (vgl. DIE ZEIT 2014).
Diese scheinen den Begriff Enteignung sehr weit zu fassen
und schon die kleinste Rechts&nderung zum Anlass nehmen
zu wollen, Entschadigung oder Unterlassung einzufordern.
So wird eben doch beflirchtet, dass bei Existenz eines In-
vestitionsschutzabkommens mit privater Schiedsgerichts-
barkeit berechtigte Verbraucherschutz- und Umweltstan-
dards zu Fall gebracht werden. Dies ist ein Problem, das
nicht geleugnet werden kann; vor allem in Fallen, in denen
die auslandischen Investoren sehr wichtig fir das Land sind
(im Fall des TTIP kann das bezweifelt werden). Regierungen
mussen deshalb Regulierungen gut planen, ihre Verande-
rungen in einem langfristigen Rahmen durchfihren und si-
cherstellen, dass Regulierungen keinen diskriminierenden
Zweck haben, sondern wirklich der Vermeidung von Markt-
versagen dienen.

Ein Problem entsteht folgerichtig dann, wenn L&nder die
zum Zeitpunkt der Investitionsentscheidung bestehenden
Standards wahrend der Laufzeit von Investitionsprojekten
&ndern, vor allem dann, wenn diese Anderung dramatisch
ist. Ein solcher (innereuropdischer) Fall ist Gegenstand der
Klage der Firma Vattenfall gegen die Bundesrepublik
Deutschland. Nach der Katastrophe von Fukushima be-
schloss die Bundesregierung eine Verkirzung der Restlauf-
zeiten von Atomkraftwerken, was die Rentabilitat der Inves-
titionen von Vattenfall natirlich reduziert. Deswegen klagt
Vattenfall, was gerade in der umweltpolitisch orientierten
Zivilgesellschaft groBes Unverstandnis hervorruft (vgl. DIE
ZEIT 2014);> man spricht in diesem Zusammenhang dann
gern vom unternehmerischen Risiko: Pech gehabt. Der Fall
ist allerdings komplizierter, denn die Investition von Vattenfall
in den deutschen Strommarkt ware bei Kenntnis der Regel-
anderung wohl ausgeblieben. Auf der anderen Seite ist Vat-
tenfall in einem Markt aktiv, der stark und offenbar zuguns-
ten der Anbieter reguliert ist, so dass von einem unterneh-
merischen Risiko nicht die Rede sein kann. Aus den siche-
ren Gewinnen werden dann Uber Nacht fur den Energiepro-
duzenten sichere Verluste. Insofern ist das Verfahren auch
eines, das Grundfragen deutscher Energiepolitik stellt — es
kann vermutlich dieser Komplexitat wegen nicht als MaBstab
fur die Effektivitat und Fairness internationaler Schiedsge-
richtsbarkeit gelten, zeigt aber deren Problematik auf.

Ein weiteres Problem besteht dann, wenn die Verfahren in-
transparent durchgefuhrt werden und die zugrunde liegen-
den Regeln und Rechtsordnungen nicht klar sind. Dies ist
vor allem deshalb kritisiert worden, weil es offenbar vor allem
Anwélte mit angloamerikanischem Hintergrund sind, die in
den Schiedsgerichten als Richter tatig sind. Vor allem daran

2 Esist allerdings auch zu berlicksichtigen, dass die deutschen Investoren
der Stromerzeugung ebenfalls klagen, aber selbstverstandlich vor deut-
schen Gerichten. Man kann bereits gespannt darauf warten, ob die Ent-
scheidungen inhaltlich voneinander abweichen.
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entziindet sich die Kritik aus Europa — sie wird dadurch von
einem allgemeinen Unwohlsein mit den transatlantischen
Beziehungen in Intellektuellenkreisen Uberlagert. In jedem
Fall soliten die Verfahren transparent, neutral und offen ge-
fuhrt werden.

In der Realitat werden etwa 70% der Streitfélle bei solchen
Schiedsgerichten zu Lasten der Staaten und zu Gunsten
der Unternehmen entschieden. Auch diese Zahl treibt die
Sorge der Gegner des transatlantischen Abkommens. Al-
lerdings liegt der Grund fUr diese Quote vermutlich darin,
dass die meisten Investitionsschutzabkommen zwischen
Industrielandern auf der einen und Entwicklungs- bzw.
Schwellenléandern auf der anderen Seite abgeschlossen
worden sind. Sie dienen dem Schutz der Investoren aus den
Industrieldandern vor Enteignung oder Diskriminierung durch
schwache und korrupte Regierungen. Insofern wundert die
Quote von 70% der Entscheidungen fir die Unternehmen
und gegen die Regierungen nicht. Wie ernst die Industrie
Investitionsschutzklauseln nimmt, zeigt sich daran, dass die
KUndigung des bilateralen Vertrags Deutschlands mit Std-
afrika durch die dortige Regierung im Oktober 2013 bei der
deutschen Wirtschaft fr groBe Aufregung gesorgt hat.

AuBerdem drohen (und existieren in der Praxis) zum Teil sehr
hohe Entschadigungen durch die Schiedsspriiche, die es
gerade fur &rmere Lander sehr riskant werden lassen, Inves-
titionsschutzabkommen zu unterzeichnen, bzw. die sie be-
wogen haben, die Abkommen zu kindigen (vgl. BDI 2014).

Hier liegt ein weiteres Problem. Wahrend im Fall des TTIP
Uber den Abschluss eines Investitionsschutzabkommens
diskutiert wird, kiindigen einige Entwicklungs- und Schwel-
lenl&nder die Abkommen. Damit wird ihre Bedeutung und
Glaubwdirdigkeit vermindert. Zudem sinkt die Rechtssicher-
heit fUr auslandische Investoren mit der Folge moglicher
globaler Desintegration. Insofern ist es geboten, die Praxis
der Verfahren zu reformieren. Abgeschafft werden sollte die
internationale Schiedsgerichtsbarkeit aber nicht.

Damit kommen wir zum Investitionsschutz im TTIP: Das ge-
plante TTIP ist ein Abkommen zwischen zwei hochentwi-
ckelten Raumen mit stabiler Rechtsordnung. Deshalb ist zu
klaren, ob ein solches Abkommen mit internationaler
Schiedsgerichtsbarkeit im transatlantischen Fall Uberhaupt
notig ist. Wird Europa systematisch gegen US-Unternehmen
diskriminieren? Planen die USA die Enteignung deutscher
Firmen? Wird auf der anderen Seite ein unabhangiges Ge-
richt z.B. in Deutschland immer zu Gunsten der Regierungs-
position entscheiden? Glaubt also, wer ein internationales
Schiedsgericht flrchtet, dass man abhangige nationale Ge-
richte braucht, um regierungsamtliche Positionen durchzu-
setzen? Wenn es so ware, wirde es die Glaubwdrdigkeit
solcher Regierungspositionen nicht gerade erhdhen. Uns
scheint die Sorge im Fall der USA und der EU Ubertrieben.

Aus dieser Perspektive betrachtet ist der Investitionsschutz
keine Conditio sine qua non fir das TTIP.

Dennoch spricht nichts dagegen und ist es fur die gegen-
seitige Attraktivitat der Investitionsstandorte in keiner Weise
von Nachteil, den Schutz von ausléndischen Direktinvestiti-
onen vor Diskriminierung und Enteignung zu garantieren.
Deshalb sollte TTIP generelle Investitionsschutzklauseln ent-
halten, sich aber ansonsten auf die nationalen Systeme zur
Durchsetzung von Vertréagen stiitzen. Streitfalle werden so-
mit vor den Gerichten des Gastlandes entschieden. Inter-
nationale Schiedsstellen in den transatlantischen Beziehun-
gen zu nutzen, scheint tbertrieben und vor dem Hintergrund
der allgemeinen Stimmungslage eher kontraproduktiv zu
sein. Die Nutzung der Rechtsordnung tut es auch. Ergan-
zend zur Nutzung der Rechtsordnung kbnnte man eine
Schiedsstelle einrichten, die mit Mitgliedern aus den USA
und der EU paritatisch besetzt wird. Sie wiirde nur beratend
tatig und als Mediator wirken, um Streitfalle frih beizulegen,
so dass Rechtsstreitigkeiten vermieden werden kénnen.

Investitionsschutz schafft Vertrauen; im Fall der transatlan-
tischen Beziehungen ist eine Formalisierung weniger nétig,
aber auch unschédlich. Man darf sich getrost auf die Rechts-
ordnung verlassen. Investitionsschutz wird den Umwelt- und
Verbraucherschutz dann nicht negativ beeintrachtigen, so
dass dieses Problem ein Uberaus schwaches Argument ge-
gen das transatlantische Handels- und Investitionsabkom-
men darstellt.
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Frank Schorkopf*

Investitionen - Eigentum -
Menschenrechte - Gemeinwohl:

Zur Vereinbarkeit des Transatlantischen
Investitionsschutzes mit Rechtsstaat
und Demokratie

Amerika und Europa wollen gegenseitige Handelsschranken
aufheben. Das amerikanische Handelsministerium und die
Européische Kommission verhandeln seit Juli 2013 Uber die
Rahmenbedingungen, unter denen Waren, Dienstleistungen
und Kapital zwischen den beiden transatlantischen Wirt-
schaftsraumen gekauft, beauftragt und investiert werden
konnen. Eine »Transatlantische Handels- und Investitions-
partnerschaft« zwischen den Vereinigten Staaten von Ame-
rika und der Européischen Union soll Z&lle senken, geistiges
Eigentum schitzen, die jeweiligen Regulierungsstandards
anerkennen und den Wert langfristiger Kapitalbindung in
Vermdgensgegenstanden sichern.’

Eben dieser Investitionsschutz durch einen volkerrechtlichen
Vertrag ist Anlass fUr eine Debatte. Dass Uberhaupt dffentlich
diskutiert wird, ist erfreulich, geht es doch um ein europa-
und wirtschaftspolitisches GroBvorhaben mit Auswirkungen
fur jeden Burger. Dass gerade der Schutz von Auslandsin-
vestitionen durch eine eigene Schiedsgerichtsbarkeit dabei
lebhafte Kritik auf sich gezogen hat, ist verstandlich, aber
zugleich auch irritierend. Hinter der Irritation stehen mogli-
cherweise ein verzerrtes Bild Uberstaatlicher Streitschlich-
tung und bislang noch unreflektierte Motive.

Die Kritik ist zunachst der Reflex einer auf ihre rechtsstaat-
lichen Errungenschaften stolzen Burgerschaft. Burger mo-

* Prof. Dr. Frank Schorkopf ist Lehrstuhlinhaber am Institut fir Volkerrecht
und Europarecht und Dekan der Juristischen Fakultat an der Georg-Au-
gust-Universitat Gottingen.

" Das Verhandlungsmandat, das der Rat der Européischen Kommission
mit Beschluss vom 14. Marz 2013 erteilt hat (COM (2013) 136 final), ist
nicht offiziell veréffentlicht. Ausgenommen von den Handelsgespréachen
sind audio-visuelle Dienstleistungen, die Buchpreisbindung und — mit
Blick auf das Thema »Wasserversorgung« — ffentliche Monopole, vgl,
Deutscher Bundestag, Pressemitteilung vom 24. Méarz 2013, online ver-
flgbar unter: http://www.bundestag.de/presse/ hib/2014_02/01/261652.
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derner Verfassungsstaaten sind skeptisch, wenn Streitigkei-
ten aus einem Rechtsverhéltnis den staatlichen Gerichten
entzogen werden, um sie anderen Spruchkorpern zuzuwei-
sen, die wir oftmals zu Recht nicht als »Gericht« bezeichnen
wollen. Es entsteht eine »Paralleljustiz«, deren institutioneller
Rahmen und personelle Besetzung undurchsichtig sind, de-
ren RechtsmalBstabe fUr ein gleichheitsgerechtes Entschei-
den unzuganglich bleiben und deren Vertrauensgrundlage
kaum sichtbar ist. Es entsteht der Eindruck, als sei die ei-
gene, demokratisch legitimierte Rechtsordnung fur entspre-
chend méchtige Subjekte verhandelbar, als seien die rechts-
staatlichen Garantien und damit letztlich die Grund- und
Menschenrechte relativiert.

FUr ein Beispiel missen wir nicht internationale Streitigkeiten
bemuhen, sondern kdnnen an einen delikaten nationalen
Fall erinnern, in dem Deutschland selbst zum Instrument der
Schiedsgerichtsbarkeit greift. Das seit dem Jahr 2005 an-
hangige Schiedsverfahren zwischen dem Bund und dem
Toll-Collect-Konsortium Uber die verspatete Einfihrung der
Lkw-Maut auf deutschen Bundesautobahnen,? soweit sich
jemand an diesen 5% Mrd. Euro schweren Streit Uberhaupt
erinnert, durfte die Kritik bestatigen.

Doch pathologische Félle sind ein kaum geeigneter Eich-
punkt, um eine Institution wie die Schiedsgerichtsbarkeit
abschlieBend zu beurteilen. Die Schiedsgerichtsbarkeit
wird von der deutschen Rechtsordnung seit langem als
ehrwlrdige Form der Streitbeilegung in zwischenstaatli-
chen Beziehungen und im Verhaltnis zwischen Privaten
anerkannt. Gerade einige Mitglieder der Bundesregierung,
die sich zuletzt sehr zurtickhaltend gegentber dem Inves-
titionsschutz in einem transatlantischen Abkommen auBer-
ten, sind an das Grundgesetz zu erinnern. Es beauftragt
den Bund, zur Regelung zwischenstaatlicher Streitigkeiten
Vereinbarungen Uber eine »allgemeine, umfassende, obli-
gatorische, internationale Schiedsgerichtsbarkeit« beizu-
treten.® Die Regelungen zum Schiedsverfahren in der Zivil-
prozessordnung reichen bis in das letzte Drittel des
19. Jahrhunderts zurick.*

Noch weiter gehend, kann Deutschland sogar fUr sich be-
anspruchen, den volkervertraglichen Investitionsschutz in
den 1950er Jahren miterfunden zu haben. Investitions-
schutzabkommen waren eine Antwort auf den zweimaligen
Verlust des deutschen Auslandsvermdgens nach den Welt-
kriegen. Insgesamt 138 solcher bilateralen Investitionsférde-
rungs- und -schutzvertrage hat die Bundesrepublik Deutsch-

2 Vgl. dazu die Kleine Anfrage im Bundestag nebst Antworten der Bundes-
regierung, BT-Drucks 18/43 vom 13. November 2013; mit besonderem
Augenmerk flr die Verfahrenstransparenz Johanna Wolff, Grenze der
Heimlichkeit — Nicht-6ffentliche Schiedsverfahren mit Beteiligung der
offentlichen Hand am MaBstab des Verfassungsrechts, Neue Zeitschrift
fUr Verwaltungsrecht 2012, 205.

3 Art. 24 Abs. 3 GG.

4 §§ 1025 ff. ZPO.
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land mittlerweile abgeschlossen.® Diese Vertrage sehen re-
gelmaBig eine Streitschlichtung durch Schiedsgerichte vor.®

Nun werden Kiritiker diese Hinweise nicht als Entkraftung,
sondern wohimdglich wieder als Bestatigung ihrer Grund-
satzkritik lesen. Andere werden auf die Vertragspartner der
Investitionsschutzabkommen deuten, bei denen es sich
Uberwiegend um Entwicklungs- und Schwellenlander han-
delt, deren rechtsstaatliche Standards noch als unzurei-
chend empfunden werden.” Da die Vertragspartner eines
transatlantischen Freihandelsabkommens ausgewachsene
Rechtsstaaten verkdrperten, sei weder in den Vereinigten
Staaten noch in den Mitgliedstaaten der Européischen Uni-
on mit diskriminierenden oder willktrlichen hoheitlichen Be-
eintréchtigungen wechselseitiger Investitionen zu rechnen.

In der Tat geht es bei dem transatlantischen Freihandelsab-
kommen um die Kooperation der zwei fUhrenden Handels-
blocke der OECD-Welt, die trotz stets vorhandener Unzu-
langlichkeiten im Kleinen und Optimierungspotenzial Gber
leistungsféhige Rechtsordnungen einschlieBlich entspre-
chender Justizorgane verfugen. Die Ubliche Rechtfertigung
fUr eine Schiedsgerichtsbarkeit scheint — jedenfalls in diesem
Fall — nicht durchzugreifen.

Dieses auf den ersten Blick sehr plausible Argument beruht
auf dem Vorverstandnis eines eher gusseisernen Instrumen-
tariums der Investitionsbeeintrédchtigung: Enteignungen, will-
kurliche bis hin mit Gewalt bewirkte Depossedierungen der
Investoren sind das Leitbild. Die Praxis des Investitions-
schutzes zeigt hingegen, dass mehr und mehr auch
OECD-Staaten zu Beklagten eines Schiedsverfahrens wer-
den, weil moderne Regulierungs- und Steuerungsinstru-
mente —um im Bild zu bleiben, digitales Instrumentarium —
auslandische Investitionen beeintrachtigen. Die Wendungen
in der Energiepolitik haben etwa im Jahr 2013 zu insgesamt
18 neuen Verfahren gegen Tschechien und Spanien gefihrt;
in den 568 bekannten Investitionsstreitigkeiten weltweit sind
in 96 Fallen EU-Mitgliedstaaten die Beklagten;? in Deutsch-
land haben die beiden Verfahren von Vattenfall gegen den
Bund Bekanntheit erlangt.®

5 130 Vertrage sind in Kraft getreten, eine Ubersicht verdffentlicht das Bun-
desministerium flr Wirtschaft und Energie, unter http://www.bmwi.de/
DE/Themen/Aussenwirtschaft/Aussenwirtschaftsfoerderung/finan-
zie-rung-und-absicherung-von-auslandsgeschaeften.html  (Stand: 14.
Mai 2014).

6 Auch der Europaische Gerichtshof kann Uber Schiedsklauseln und -ver-
trage (Art. 272 f. AEUV) mit solchen Verfahren befasst werden.

7 Bundesregierung, Antwort auf Kleine Anfrage, BT-Drucks 18/919, Ant-
wort auf Frage 3.

& Insgesamt sind OECD-Staaten in 162 Féllen Beklagte eines Investitions-
streits; einen guten Uberblick gibt die jahrlich von der UNCTAD veréffent-
lichte Zusammenfassung der ICSID-Aktivitaten, zuletzt UNCTAD’s annual
review of investor-State dispute settlement (ISDS), 1A Issues Notes
series, No. 1 2014, zugénglich unter http://unctad.org.

¢ Vattenfall AB and others v. Federal Republic of Germany (ICSID Case No.
ARB/09/6), beigelegt durch Vergleich am 11. Marz 2011, die Entschadi-
gungssumme soll sich zwischen 750 und 800 Mill. Euro bewegen; Vat-
tenfall AB and others v. Federal Republic of Germany (ICSID Case No.
ARB/12/12), das Verfahren ist noch anhangig.

Die verantwortlichen Regierungen und die Politik antworten
mit dem Argument, dass legitime Regulierung im &ffentlichen
Interesse weiterhin mdglich sein musse. Es sei undenkbar,
so Bundeswirtschaftsminister Sigmar Gabriel, durch Inves-
titionsschutzabkommen die Willensbildung in Parlamenten,
die demokratische Entscheidungsstruktur, zu beeinflussen
oder aufzuhalten.™ Es musse in jedem Fall ausgeschlossen
sein und bleiben, dass allgemeine und angemessene Re-
gelungen zum Schutz von Gemeinwohlzielen, die in demo-
kratischen Entscheidungen rechtsstaatlich zustande kom-
men, ausgehebelt oder umgangen werden oder dass ein
Marktzugang eingeklagt werden koénne."

Doch was ist »angemessen« und wer entscheidet dartber?
FUr einen Investor ist es nur ein gradueller Unterschied, ob
die Regierung eines Entwicklungslandes die Betriebserlaub-
nis fUr ein Industriewerk entzieht oder ob die Regierung eines
OECD-Staates infolge einer »Energiewende« die Betriebs-
genehmigungen fUr Kraftwerke verandert. Dieses Beispiel
mag verdeutlichen, wie sehr die Beurteilung des Investitions-
schutzes eine Frage des geographischen Standpunktes ist.

Esist auch eine Errungenschaft des modernen Verfassungs-
staates, dass sich die demokratisch legitimierte Hoheitsge-
walt an den Grundrechten messen lassen muss. Die Min-
derheit muss der Mehrheit nicht unter allen Umstanden wei-
chen, weil letztere Uber eine allgemeine Wahl ein entspre-
chendes Gestaltungsmandat fur die Wahlperiode erhalten
hat. Wir haben uns zu sehr daran gewohnt, die Sichtweise
pauschal zu Ubernehmen, dass Investitionsschutz und Men-
schenrechtsschutz prinzipielle Gegensétze seien. Sie sind
es ebenso wenig wie Demokratie und Rechtsstaat.

Hinter Investitionen stehen Eigentimer, haufig auch Blirger,
die Uber Pensionsfonds und Anlagegesellschaften flr das
Alter und die Ausbildung ihrer Kinder sparen. Und wer meint,
dass Kapitaleigentum eine mindere, d.h. weniger schutzwr-
dige Eigentumsform sei, der sei auf das Grundrecht der
unternehmerischen Freiheit in der Grundrechtecharta der
Européischen Union verwiesen,'? das — neben historischen
Erfahrungen mit der Negation privaten Kapitaleigentums —
letzte Zweifel ausrdumen durfte.

Investitionsschutz steht zudem in einem mittelbaren Zusam-
menhang mit Menschenrechten. Direktinvestitionen sind ein

0 Pressestatement von Bundeswirtschaftsminister Sigmar Gabriel zum
Dialog Uber die Transatlantische Handels- und Investitionspartnerschaft
(TTIP) vom 5. Mai 2014, Berlin.

Bundeswirtschaftsminister Sigmar Gabriel, Brief an Karel de Gucht, Mit-
glied der Européischen Kommission, vom 26. Mérz 2014, 2. Der bislang
fr Handelspolitik zustandige Kommissar de Gucht hat auf die Kritik in
einem Zeitungsartikel geantwortet, vgl. DIE ZEIT vom 12. Juni 2014,
Nr. 25, 41: Ein transatlantisches Freihandelsabkommen unterlage durch
die Ratifikation sowohl seitens der EU als auch der Mitgliedstaaten (und
ihrer Parlamente) einer doppelten demokratischen Legitimation. Mit die-
ser Stellungnahme drfte faktisch entschieden sein, dass das Freihandel-
sabkommen als gemischtes Abkommen, d.h. von der EU und den Mit-
gliedstaaten gemeinsam geschlossen werden wird.

2 Art. 16 GRCh.
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begehrtes Gut, weil sie als ein erfolgversprechender Weg zu
wirtschaftlichem und sozialem Fortschritt, zu \Wohlstand und
Bildung gelten. Direktinvestitionen haben flr die Beschafti-
gung in einem Staat, fur die Verringerung von Armut und
Diskriminierung einen férdernden Effekt. In Industrielandern
wird dieser Effekt semantisch nur anders codiert, es geht
dann darum, die Wettbewerbsfahigkeit zu starken, die Wirt-
schaft zu modernisieren und das Wohlstandsniveau zu hal-
ten, um mit entsprechenden Steuern und Abgaben den So-
Zialstaat zu finanzieren.™

Der Hinweis des Bundeswirtschaftsministers darauf, dass
Marktzugang Uber ein Investitionsschutzabkommen nicht
eingeklagt werden durfe, lenkt die Aufmerksamkeit auf eine
weitere Irritation, die in der Debatte mehr Aufmerksamkeit
verdient. Mit dem Hinweis korrespondiert die Aussage der
Européischen Kommission, dass volkervertraglicher Inves-
titionsschutz notwendig sei, weil das Freihandelsabkommen
vor den europaischen Gerichten nicht anwendbar sei.'*

Was wie eine unabénderliche Tatsache klingt, ist das Er-
gebnis einer Jahrzehnte wahrenden Rechtsprechung des
Européischen Gerichtshofs. Der Gerichtshof verweigert
dem Welthandelsrecht die unmittelbare Anwendbarkeit in
der Européischen Union, d.h. Burger und Unternehmen
konnen sich vor nationalen Gerichten wie auch dem Euro-
paischen Gerichtshof nicht auf fUr sie vorteilhafte Normen
berufen.'® Mit anderen Worten, der Gerichtshof verzichtet
in diesen Fallen darauf, die BUrger in den Dienst fur die
Durchsetzung des Welthandelsrechts zu nehmen. Zunéchst
begrindete er diese Rechtsprechung mit der diploma-
tisch-flexiblen Natur dieses Rechts, womit die Eigenschaft
als »Recht« relativiert wiirde. Spater verlagerte der Gerichts-
hof die Argumentation auf die Gegenseitigkeit, d.h. solange
die anderen Vertragsparteien den Einzelnen keine Rechte
zugestehen, auf die sie sich vor den nationalen Gerichten
unmittelbar berufen kénnen, sieht auch das Unionsrecht
von diesem Schritt ab.

Ohne weiter die Einzelheiten auszubreiten, wird deutlich,
dass die Européische Union und die Vereinigten Staaten in
dem geplanten Abkommen vereinbaren kdnnten, dass das
neu geschaffene Recht wechselseitig vor Gericht den Ein-
zelnen Rechte geben soll — die Gegenseitigkeit wére herge-
stellt. Dass das nicht geschehen wird, hat seinen Grund im

® Naher dazu Frank Schorkopf, Das Verhéltnis von Umwelt- und Men-
schenrechtsschutz zum Investitionsschutz, in: D. Ehlers, H.-M. Wolff-
gang und U.J. Schréder (Hrsg.), Rechtsfragen internationaler Investitio-
nen, 2009, 137 ff.; zuletzt im Kontext des transatlantischen
Freihandelsabkommens, Europdischer Rat, Schlussfolgerungen des Vor-
sitzes vom 7./8. Februar 2013, EUCO 3/13, Ziff. 1-2 und Europaische
Kommission, Commission Staff Working Document Impact Assessment
Report on the Future of EU-US Trade Relations, SWD (2013) 68 final vom
12. Marz 2013, 12 ff.

Vgl. etwa Europdische Kommission, Investitionsschutz und Beilegung
von Investor-Staat-Streitigkeiten in  EU-Abkommen, Kurzdarstellung,
November 2013, 5.

EuGH, Rs. C-149/96, Portugal/Rat, Slg. 1999, 1-8395, Rn. 49; Rs.
C-76/00, Petrotub und Republica/Rat, Slg. 2003, I-79, Rn. 53-56, st.Rspr.
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weiterhin hochpolitischen Status des Welthandelsrechts, in
dem sich die Politik das Heft des Handelns nicht von unab-
hangigen Gerichten aus der Hand nehmen lassen will. Die-
se Argumentation hat durchaus ihre Berechtigung, denn es
ist nicht in erster Linie eine Rechtsfrage, ob etwa eine Ge-
sellschaft gentechnisch veranderte Organismen in ihrer Um-
welt zulassen mdchte — die Beispiele lassen sich auf beiden
Seiten des Atlantiks anhand der gegenwartigen Debatte er-
weitern.

In der lebhaften Debatte Uber den Investitionsschutz eines
transatlantischen Freihandelsabkommens darf sich nicht der
Eindruck verfestigen, die Beteiligten betrieben ein Rosinen-
picken und legten doppelte MaBstébe an. Der Eigentums-
schutz ist auch zwischen OECD-Staaten ein schutzbeduirf-
tiges Menschenrecht.

Der berechtigten Kritik am gegenwaértigen Zustand der Ins-
titution »Investitionsschutz«, die zumindest eine Revisions-
instanz, bessere Verfahrensgrundsatze und ein Mittel gegen
die »Flucht in die Vertraulichkeit« bendtigt, kann Rechnung
getragen werden. Wollen die Vereinigten Staaten und die
Europaische Union mit ihrem Abkommen ein Faktum fur
andere Staaten setzen, ein game changer sein,'® kdnnen
sie das Investitionsschutzkapitel im geplanten Abkommen
vorbildhaft ausgestalten. Eingriffe in Investments sind auch
heute im &ffentlichen Interesse maglich, wenn sie verhalt-
nismagig sind und dem betroffenen Investor keine individu-
elle und exzessive Last aufblrden. Gegenlber der Kritik am
Investitionsschutz, die einen versteckten und kostengtins-
tigen Politikwechselvorbehalt rechtfertigen will, sollten wir
hingegen skeptisch sein.

' Peter-Tobias Stoll, Zur falschen Zeit am falschen Ort — Reform des Inves-
titionsrechts auf Abwegen, Verfassungsblog vom 13. Mai 2014, http://
www.verfassungsblog.de.
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Christian Bellak*

Das Investor-Staat-
Streitbeilegungsverfahren im
TTIP-Abkommen

Das Investor-Staat-Streitbeilegungsverfahren ISDS soll auf-
grund juristischer, demokratiepolitischer und 6konomischer
Argumente nicht in das TTIP aufgenommen werden.

Die EU und die USA befinden sich aktuell in der 5. Verhand-
lungsrunde des »Transatlantic Trade and Investment Agree-
ment« (TTIP). Die Verhandlungen haben in den letzten Mo-
naten sowohl in Europa als auch in den USA groBe &ffent-
liche Aufmerksamkeit erfahren. Ein kontroverses Thema ist
das geplante Investitionskapitel in TTIP. Es umfasst neben
der Investitionsliberalisierung zwei Aspekte: Investitions-
schutzbestimmungen und Regeln zur Durchsetzung dieser
Bestimmungen. Erstere beinhalten beispielsweise eine »Ent-
schédigungspflicht bei direkter oder indirekter Enteignung«
oder die »gerechte und billige Behandlung von Investorenc.
Kurz gefasst, ermdglichen diese Bestimmungen die Rick-
walzung des politischen Risikos einer Investition vom Inves-
tor auf den Gaststaat.

Zur Durchsetzung der Investitionsschutzbestimmungen im
Rahmen des TTIP wird ein sogenanntes Inves-
tor-Staat-Schiedsgerichtsverfahren (ISDS — Investor State
Dispute Settlement) gewahlt. Dieses erlaubt auslandischen
Investoren, Klagen gegen Staaten einzureichen, wenn diese
gegen Bestimmungen, die im Investitionsschutzabkommen
festgelegt sind, verstoBen. Ein aus drei Personen bestehen-
des Schiedsgericht entscheidet Uber die Klage. Berufung
gegen eine getroffene Entscheidung ist nicht mdglich.

Aufgrund der durch dieses Themas ausgeldsten Kontrover-
sen (insbesondere in jenen Landern, die bereits von auslan-
dischen Investoren verklagt wurden) hat die EU die Verhand-
lungen Uber ISDS in TTIP ausgesetzt und eine ffentliche

*Univ.Prof. Dr. Christian Bellak lehrt am Institut fir Wirtschaftspolitik und
Industrieékonomie, Department fir Volkswirtschaft, an der WU (Wirt-
schaftsuniversitat Wien).

Konsultation gestartet.! Bis Anfang Juli kdnnen sich Blrge-
rinnen und Organisationen an der Konsultation beteiligen.

Moglichkeiten der Investor-Staat-Streitbeilegung

Die SchutzbedUrftigkeit von ausléandischen Investoren wur-
de ursprunglich damit begrtindet, dass auslandische Inves-
toren der Gastlandregierung »ausgeliefert« sind und recht-
liche M&glichkeiten, wirksam dagegen vorzugehen, oft nicht
bestehen. 2 Obwohl es die DG Trade in Stakeholder Briefings
anders darstellt?, ist ISDS nur eine mogliche Reaktion auf
politisches Risiko bei Auslandsinvestitionen. Es gibt némlich
funf weitere Moglichkeiten:

1. Ausschopfung des lokalen Rechtsweges unter Bezug
auf lokale Gesetze, die staatliches Handeln kontrollieren,

2. Ausschdpfung des lokalen Rechtsweges unter Bezug
auf Investitionsschutzabkommen (bilateral oder regional),

3. Ausschopfung des lokalen Rechtsweges unter Bezug
auf einen Investor-Staat-Vertrag,

4. diplomatischer Schutz (gewohnheitsrechtliche Regelun-
gen des Volkerrechts) umd

5. Versicherung gegen politisches Risiko auf Méarkten mit
privaten oder &ffentlichen Anbietern.

Das Bestehen der Marktalternative (Punkt 5) bedeutet, dass
staatliche Intervention in Form von Investitionsschutzabkom-
men mit ISDS einer Rechtfertigung bedarf. Die Ubliche Be-
grindung fur eine Intervention bezieht sich auf zwei Formen
von Marktversagen: dem Hold-up-Problem und dem Vor-
liegen asymmetrischer Information Uber die Investitionspo-
litik des Gastlandes. Beide Formen des Marktversagens sind
allerdings in den USA und der EU schwach ausgepragt, und
daher sind zu erwartende Effizienzgewinne der Intervention
sehr gering einzustufen.

Im Verhandlungsmandat der EU ist allerdings nur die M6g-
lichkeit des ISDS vorgesehen.* Die EU begriindet die ge-
plante Aufnahme von ISDS damit, dass »the fact that a coun-
try has a strong legal system does not always guarantee

" Vgl. http://trade.ec.europa.eu/consultations/index.cfm.

2 Beispielsweise, weil die Gerichte einen »Home Bias« hatten oder weil
grundlegende Institutionen der Gerichtsbarkeit fehlten oder weil die von
der Regierung gesetzten Tatbestédnde nicht einklagbar sind oder die
Gerichte des Gastlandes nicht tatig werden. Das langfristige Ziel in sol-
chen Staaten sollte jedoch primér sein, das heimische Rechtswesen
soweit zu entwickeln, dass spezielle Investor-Staat-Konfliktregelungen
fUr Auslandsinvestoren nicht mehr notwendig sind.

% Nachzuhéren und -sehen unter https://scic.ec.europa.eu/streaming/
index.php?es=2&sessionno=6616758da438b02b8d360ad83a5b3d77,
ungefahr bei 1:14:34; behauptet D. Jorgenson sinngemaB, dass es »bei-
de Systeme — also nationale und ISDS - braucht, da bestimmte Angele-
genheiten ausschlieBlich vor nationale Gerichte und andere ausschlieB3-
lich vor Schiedsgerichte gebracht werden koénnen.« Es ist nicht
anzunehmen, dass die Juristin der DG Trade die oben genannten Alter-
nativen nicht kennt.

4 »We don’t want to throw out the baby with the bathwater.« (R. Schlegel-
milch, https://scic.ec.europa.eu/streaming/index.php?es=2&sessionno=
6616758da438b02b8d360ad83a5b3d77).
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foreign investors will be adequately protected. ... Although
the EU and the US are developed economies, investors can
still come across problems affecting their investments which
their domestic courts systems are not always able to deal
with effectively.«

Die Brisanz von ISDS besteht nun darin, dass mit einer Auf-
nahme von ISDS in das TTIP das lokale Rechtssystem der
Mitgliedstaaten bzw. der USA durch Anwendung von ISDS
bei Investor-Staat-Konfliktfallen Gberhaupt keine Rolle spie-
len wirde. Lokales Recht der EU-Mitgliedstaaten wirde au-
tomatisch durch die volkerrechtlichen Bestimmungen des
TTIP ersetzt werden, wenn auslandische Investoren das
wollen.® In diesem Zusammenhang stellt die DG Trade auf
ihrer Website zur Frage »will the TTIP automatically trump
EU laws?« fest: »No. The TTIP will not automatically overru-
le, repeal or amend EU laws and regulations.« Das ist zwar
nicht falsch, suggeriert allerdings, dass damit auch gewahr-
leistet ist, dass auch das Recht der EU-Mitgliedstaaten nicht
automatisch durch TTIP »getrumpft« wird.

Es gibt viele Hinweise daflr, dass ISDS auf jeden Fall in das
TTIP aufgenommen werden soll. Eine mogliche Interpretati-
on ist, dass die DG Trade starkem Lobbying durch multina-
tionale Unternehmen ausgesetzt ist, welches von relevanten
Aspekten ablenken soll. Die eingangs erwéahnte offentliche
Konsultation kdnnte dabei in erster Linie lediglich dazu die-
nen, die geplante Einflhrung von ISDS zu stlitzen, da in der
Konsultation ein Verzicht auf ISDS gar nicht zur Debatte steht.

Es stellt sich die nlchterne Frage, warum unter den oben
genannten Optionen der Streitbeilegung das von der EU
favorisierte ISDS in das TTIP inkludiert werden soll. Oder wie
es Geiger (2014) pointierter formuliert hat: »Is there value in
privatizing justice for the sole benefit of foreign investors
when treaty partners have well-developed legal systems and
independent judiciaries?«

Zur Beantwortung dieser Frage werden einige Zielsetzungen
des Investor-Staat-Streitbeilegungssystems bezUglich der
Zielerreichung Uberpruft. Nachdem dieser Beitrag mit der
Vermutung einer hohen realpolitischen Wahrscheinlichkeit
der Aufnahme von ISDS in TTIP endet, werden fUr diesen
Fall die Risiken und Optionen der EU diskutiert. Nachdem
Uber die TTIP-Verhandlungen nicht viel bekannt ist, wird fur
die Analyse ein dem TTIP nicht unéhnliches Abkommen hin-
zugezogen, namlich CETA (Comprehensive Economic and
Trade Agreement), das zwischen der EU und einem Nach-
barstaat der USA, Kanada, verhandelt wird. CETA schréankt
namlich nicht nur den Verhandlungsspielraum der EU im
Rahmen der TTIP-Verhandlungen ein, es gibt auch viele Auf-
schltisse Uber die Verhandlungspositionen der EU.

5 Naturlich kénnte der Staat einem Schiedsgerichtsverfahren auch einfach
nicht zustimmen: Dies ist jedoch graue Theorie, denn in der Praxis verur-
sacht das hohe Reputationskosten (s.u.).
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Evaluierung der Ziele von ISDS in
Investitionsschutzabkommen

Um die Ubertragung der Investor-Staat-Schiedsgerichtsver-
fahren, die urspringlich flr die RisikoUbernahme bei Inves-
titionen in Landern mit unzureichenden Rechtssystemen
oder politischen Ordnungen entwickelt wurden, auf die
hoéchst entwickelten Wirtschaftsrdume der Welt zu legitimie-
ren, musste ISDS wohl zumindest die folgenden drei Stan-
dards erflllen:

e |SDS musste eine wirksamere Kontrolle staatlichen Han-
delns gegenuber Unternehmen darstellen, als durch be-
stehende Institutionen (wie z.B. Hochstgerichte) gewahr-
leistet wére.

e |SDS musste effizienter als die lokalen Rechtssysteme
sein.

e |SDS musste geeignet sein, Dispute um &ffentliche Re-
gulierung zu l6sen.

Wirksamere Kontrolle staatlichen Handelns durch
ISDS-Entscheidungen?

In der Vergangenheit haben Investor-Staat-Konflikte oft zu
diplomatischen Konflikten geflhrt. ISDS soll zu einer Depo-
litisierung von Investor-Staat-Konflikten beitragen. Allerdings
werden politisch heikle und groBe Falle nach wie vor diplo-
matisch gelost, das zeigen nicht zuletzt die vielen »settled
Cases«. Aus demokratiepolitischer Perspektive sind zudem
die folgenden Aspekte entscheidend: (i) demokratische
Standards, wie beispielsweise die Transparenz von Schieds-
gerichtsverfahren, die eine bessere Kontrolle staatlichen
Handelns ermdglichen wirde. Allerdings enthalten nur 35
von 1 600 Investitionsschutzabkommen, die von der OECD
analysiert wurden, Bestimmungen, die fordern, dass die Ent-
scheidungen der Schiedsgerichte &ffentlich gemacht wer-
den (OECD 2012, S. 35); (ii) die Frage der Unabhangigkeit
der Justiz (zur Interessengebundenheit der Schiedsrichter
vgl. Eberhart und Olivet 2012.).

Die Beurteilung der rechtlichen Qualitat von Investitions-
schutzabkommen ist hdchst komplex, jedoch ist es ein ob-
jektives Faktum, dass einige Standards im internationalen
Investitionsschutzrecht geringer sind als in anderen Berei-
chen des Vdlkerrechts und nationaler Rechtsordnungen.
Es fehlt (i) die Notwendigkeit der Ausschdpfung lokaler Ge-
richtsbarkeit?; (ii) ein Internationaler Gerichtshof; und (i) ei-
ne Berufungsmdglichkeit. Des Weiteren sind die Ad-hoc-
Natur der Schiedsgerichte und die besondere prozedurale
Ausgestaltung des Systems des internationalen Investiti-

6 »Traditional international law requires the exhaustion of remedies in the
local courts before a claim may be presented on the international plane.«
(Schreuer, 0.J.) Die spezielle Behandlung von ausléndischen Investoren
ergibt sich aus Artikel 26 der ICSID Convention, die »indicates that the
exhaustion of local remedies is not required, as a rule, before inves-
tor-state arbitration may be initiated.« (ibidem)
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onsschutzes zu nennen, oder, wie es die OECD (2012) be-
zeichnete, »a relatively thinly defined procedural framework
compared to advanced domestic procedural frameworks«;”
und (vi) das weitgehend fehlende Erfordernis, »to provide
reasons for decisions (which) is mentioned in only 32 trea-
ties, and its application is often limited to tribunals estab-
lished under UNCITRAL rules.« (OECD 2012, S. 36) Das
Setup eines Ad-hoc-Schiedsgerichtes mit staatlichen
Hochstgerichten, wie etwa einem Verwaltungs- oder Ver-
fassungsgerichtshof, zu vergleichen, hinkt insofern, als man
staatliche Hochstgerichte erst nach Ausschépfung des Ins-
tanzenzuges anrufen kann.

Diese und andere Aspekte flhren zu teils inkonsistenter
Rechtsprechung, was einer wirksamen Kontrolle staatlichen
Handelns entgegensteht (flr Beispiele vgl. etwa Blthe und
Milner 2009, die anflhren, dass es sich nicht um Einzelfal-
le handelt). Gewiss ist das Volkerrecht nicht einheitlich, und
es gibt sicherlich Griinde fur Differenzierungen der rechtli-
chen Standards, jedoch lassen diese (und andere Punkte
mehr) die Aufgabe nationaler Souveranitéat in Form einer
Ad-hoc-Schiedsgerichtsbarkeit, die sich wesentlich von na-
tionalen und vélkerrechtlichen Standards entfernt, beson-
ders bedenklich erscheinen — gerade, wenn es sich um
hochentwickelte Rechtssysteme wie jene der USA und der
EU handelt.

Es waére jedenfalls unzutreffend, die Ablehnung des ISDS als
Ablehnung staatlicher Kontrolle zu interpretieren, denn das
Gegenteil ist der Fall. Die ganze Argumentation lauft darauf
hinaus, eine wirksame Kontrolle staatlichen Handelns zu
haben.

Effizienteres System?

Eine weitere Zielsetzung von ISDS besteht in einer Substi-
tution der Gastlandjurisdiktion durch Schiedsgerichte, um
Investitionsschutz schneller und effizienter als auf dem lo-
kalen Rechtsweg durchzusetzen.

Falls die These mit den Effizienzgewinnen zutrifft, stellt sich
in Bezug auf die gesamtwirtschaftliche Effizienz zunéachst
die Frage, warum maogliche Effizienzgewinne nur einer Grup-
pe von Investoren, ndmlich den Auslandsinvestoren, zugu-
te kommen sollten und inl&ndischen Investoren diese Mdg-
lichkeit nicht offen steht (wettbewerbsverzerrende Wirkun-
gen, kein level playing field).

Einige Argumente lassen allerdings an der These von Effizi-
enzgewinnen zweifeln: (i) die Heterogenitéat der derzeit ca.
2 900 bilateralen Investitionsschutzabkommen fuhrt zu ho-
hen Transaktionskosten des Systems sowohl fUr die betei-

7 Beispielsweise steht im bilateralen Investitionsschutzabkommen zwi-
schen Osterreich und China, Artikel 10 (7): »Das Schiedsgericht soll sein
Verfahren selbst regeln.« (http://unctad.org/sections/dite/iia/docs/bits/
austria_china_ger.pdf).

ligten Parteien als auch aus juristischer Perspektive; (i) in-
koharente Ergebnisse von Schiedsgerichtsverfahren fihren
zu einem hohen Risiko bei der Nutzung der Klagemd&glich-
keit; und (jii) dauern Schiedsgerichtsverfahren lange und ver-
ursachen hohe Kosten (vgl. Raviv 2014). Daher kann ver-
mutet werden, dass die bilaterale Ausgestaltung des der-
zeitigen Systems hohere Kosten verursacht als eine regio-
nale oder gar multilaterale Ausgestaltung. TTIP hatte zwar
die Vorzlge eines regionalen Abkommens, das die gesam-
te EU umfasst, es wirde de facto aber nur wenige bilatera-
le Vertrage mit den USA (< 10) ersetzen.

Lésung von Disputen um 6&ffentliche Regulierung?

Die bisher beschriebenen vielféltigen Unzuléanglichkeiten des
Systems werfen die Frage auf, warum multinationale Unter-
nehmen dieses System so stitzen und lobbyieren. Die Ant-
wort liegt in der zusatzlichen Méglichkeit von auslandischen
Multis, mittels ISDS auf Dispute um &ffentliche Regulierung
zureagieren: Okonomisch gesehen erhéht ISDS die Reputa-
tionskosten einer Regierung, die sich nicht an das Investiti-
onsschutzabkommen hélt (vgl. Buthe und Milner 2009; Ais-
bett 2009).

Das Verhandlungsmandat der EU enthalt unter anderem das
Prinzip, dass »TTIP provisions shall not affect the ultimate
sovereign right of either party to regulate in pursuit of its
public policy objectives and shall not be used as a means
of lowering the levels of protection provided by either party.«®
Dieses »Right to regulate« wird wohl von allen Mitgliedstaa-
ten der EU als wichtiges Prinzip angesehen.

Auf den ersten Blick kdnnte man annehmen, dass dieses
Prinzip die substantiellen und nicht die prozeduralen Rege-
lungen von Investitionsschutzabkommen betrifft. Auf den
zweiten Blick sind es aber gerade die prozeduralen Rege-
lungen, wie ISDS, welche die Einhaltung dieses Prinzips
verunmaoglichen kénnten (vgl. Bellak 2007).

ISDS kann namlich erstens dazu verwendet werden, sich
gegen die Auswirkungen von (Anderungen) dffentlicher Re-
gulierung zu »versichern«, also entschadigen zu lassen. Die-
se erste Konsequenz erwahnt die DG Trade noch auf ihrer
Website: »At most, it can lead to compensation being paid.«
Die Aufnahme von ISDS in das TTIP kann dazu fUhren, dass
Regierungen im Klagefall in Zukunft zu Entschadigungen
verurteilt werden kdnnen. Das ist an sich nichts Besonderes,
allerdings geht es hier nicht um Entschadigung fur Vertrags-
verletzungen mit dem ausléndischen Investor oder fUr die
Enteignung seiner Assets oder flr ungerechte Behandlung
von auslandischen Investoren, sondern fur MaBnahmen im
offentlichen Interesse (beispielsweise die Anderung umwelt-
politischer Regelungen oder die Anhebung von Mindestléh-

& Vgl. unter http://trade.ec.europa.eu/doclib/docs/2013/february/tradoc_
150519.pdf.
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nen). Johnson und Volkov (2014) argumentieren treffend,
dass dies »shifts the risk of regulatory change from the in-
vestor to the government.«

Eine zweite Konsequenz hat die DG Trade vergessen, auf
ihrer Website zu erwahnen, néamlich, dass ein Staat gesell-
schaftlich sinnvolle Regulierungen nicht umsetzt (»regulato-
ry chill«). Dies hat Salacuse bereits 1990 (S. 674) erwahnt:
»A BITs (bilateral investment treaty, CB) mandatory dispute
settlement provisions and the ultimate prospect of compul-
sory arbitration will cause host country officials to pause
before taking actions toward foreign investment.« Naturlich
kann ein Schiedsrichterspruch nicht zur Konsequenz haben,
dass ein Staat MaBnahmen im &ffentlichen Interesse nicht
einfUhren oder andern darf. Aber dafir Entschadigung zah-
len zu mussen, kann dem gleichkommen, ndmlich wenn die
Entschédigung in einer Hohe geleistet werden muss, die
den gesellschaftlichen Kosten des Unterbleibens der MaB3-
nahme entspricht.

Als Schlussfolgerung muss festgehalten werden, dass ISDS
nicht geeignet ist, Regulierungsdispute zu l16sen, da im ers-
ten Fall die Regulierung selbst im 6ffentlichen Interesse
durch Entschadigungszahlungen vom Staat erkauft werden
muss und im zweiten Fall eine gesamtwirtschaftlich effizien-
te Regulierung unterbleibt.

Da bislang auch die Frage offenbleibt, wie die EU »Regulie-
rung im offentlichen Interesse« definiert, besteht zudem die
Gefahr, dass die Bedingungen, unter denen Entschadi-
gungszahlungen zu leisten sind, auch weiterhin sehr weiten
Interpretationsspielraum lassen.

Optionen der EU

Aufgrund der im vorigen Abschnitt angefiihrten Punkte ist
dem Argument der DG Trade von November 2013 zu wider-
sprechen, dass »investment protection provisions®, including
investor-state dispute settlement ... have generally worked
well.« Wie gezeigt, stellt das System weder eine wirksame
Kontrolle staatlichen Handelns dar; noch ist es ein effizientes
System; noch ein geeignetes Mittel, um Dispute um 6ffent-
liche Regulierung auszutragen. Daher bendtigt man einen
Systembruch anstatt kleiner Verdnderungen des Systems.
Ein Systembruch ist allerdings nicht absehbar.

Drei Falle sind in Bezug auf ISDS im TTIP denkbar:

a) Dieerstbeste Losung: TTIP kommt aufgrund der Diskus-
sion Uber ISDS Uberhaupt nicht zustande; bzw. TTIP
kommt zustande, aber ohne Investitionskapitel.

¢ Diese waren zwar nicht Gegenstand dieses Beitrages, allerdings ist die
Kritik an den substantiellen Bestimmungen in Investitionsschutzabkom-
men ebenfalls grof3.
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Weder ISDS noch Investitionsschutz waren dann seitens der
EU geregelt, die dazu die Kompetenz aufgrund des Vertra-
ges von Lissabon hat.

b) Die unwahrscheinlichste Lésung: TTIP kommt zustande
und enthélt nur Investitionsschutz, nicht aber ISDS.

Multinationalen Unternehmen aus der EU stinden in den
Fallen (a) und (b) die funf weiteren einleitend erwahnten Op-
tionen offen. Da es sich um Wirtschaftsraume mit effizienten
Rechtssystemen handelt, geringes Marktversagen in Bezug
auf die Investitionspolitik besteht und es gleichzeitig groBe
Mérkte sind, wére es in den Fallen (a) und (b) unwahrschein-
lich, dass die Konsequenz geringere Auslandsinvestitionen
waren, als wenn ISDS im TTIP verankert wére.

c) Die realpolitische Lésung: TTIP kommt zustande und
enthalt ISDS.

Aufgrund der Inklusion von ISDS in das Freihandelsabkom-
men CETA ist TTIP ohne ISDS unwahrscheinlich. CETA ent-
hélt beispielsweise das Verbot, zeitgleich Rechtsmittel bei
nationalen Gerichten einzulegen und auf die Regelung zur
Beilegung von Investor-Staat-Streitigkeiten zurtickzugreifen.
Des Weiteren wurden Themen wie Schutz vor potenziellen
Schiedsrichterkonflikten, ein verbindlicher Verhaltenskodex
flr Schiedsrichter und der nachhaltige Schutz vor belang-
losen und unbegrindeten Klagen, uneingeschrankte Trans-
parenz in das CETA aufgenommen. Soweit bekannt, wird in
TTIP auch eine Begrenzung des »treaty shoppings«'® ange-
strebt, das — unverstandlicherweise — bisher zu den in
Schiedsgerichtsverfahren nicht-hinterfragten Praktiken der
multinationalen Unternehmen gehorte.

Leider werden Kernthemen der Kritik, wie die Anrufung der
nationalen Gerichte, nur unverbindlich befirwortet oder le-
diglich die Mdglichkeit erwéhnt, einen Berufungsmechanis-
mus vorzusehen. Gemessen an der jahrzehntelangen Kritik
in diesen Bereichen und der Selbstverstandlichkeit dieser
Instrumente sowohl im nationalen als auch im Volkerrecht,
sind das k(l)eine Fortschritte. In diesem Fall wirden seit lan-
gem bekannte Mangel des ISDS durch das TTIP prolongiert.

FUr diesen dritten Fall sollten die Regierungen der EU-Mit-
gliedstaaten die Kommission dréangen, die Ausschopfung
lokaler Rechtsmittel zur Vorbedingung der Anrufung eines
Schiedsgerichts zu machen. Das ist nicht nur lokalen Inves-
toren zumutbar, sondern auch multinationalen Unterneh-
men. Auslandsinvestoren mussten dann zur Durchsetzung
ihrer Anspriiche zuerst auf die nationale Gerichtsbarkeit des

0 Als »treaty shopping« oder »nationality planning« wird die Mdglichkeit
bezeichnet, dass Unternehmen, die in mehreren Staaten tétig sind, Kla-
gen nach dem flr sie vorteilhaftesten (bilateralen) Abkommen fihren, so
dass das Abkommen, welches ihr Heimatstaat geschlossen hat, nicht
unbedingt zur Anwendung kommen muss. Dies bedeutet eine Aushebe-
lung des politischen Spielraumes der Vertragspartner, namlich des Hei-
matstaates und des Gaststaates.
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Gastlandes zurlckgreifen, die dann internationales Recht
— beispielsweise TTIP — anwenden musste.
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Investitionsschutz im Kreuzfeuer der
Kritik: Warum die USA und die EU
trotzdem nicht auf das »l« in TTIP
verzichten sollten

»Klagen ist ein Geschaftsmodell in den USA«, konstatierte
Ende Februar die Grinen-Abgeordnete Katharina Droge in
einem Interview mit ZEIT online. Mit dem Titel »Europa vor
Gerichtx, kritisierte die Stiddeutsche Zeitung Anfang Mai
internationale Schiedsverfahren zur L&sung von Investitions-
streitigkeiten. Internationale Investitionsschutz- und -férder-
vertrége (IFV) stehen im Kreuzfeuer 6ffentlicher Kritik. Der
Grund hierflr sind die Verhandlungen tber die Transatlanti-
sche Handels- und Investitionspartnerschaft (TTIP). TTIP soll
kein klassisches Freihandelsabkommen werden. Neben
dem Abbau von Zdllen wollen die EU und USA vor allem
nicht-tarifare Handelshemmnisse beseitigen. Zudem soll
TTIP zahlreiche Handels-Plus-Themen umfassen: Neben
der offentlichen Auftragsvergabe und Wettbewerbsfragen
gehdrt dazu auch ein Kapitel zu Investitionen, das sowohl
Marktzugangsfragen als auch dem Schutz von Investitionen
gewidmet sein soll. Besonders umstritten ist die Schaffung
eines in Investitionsabkommen Ublichen Investor-Staat-Streit-
beilegungsverfahrens (Investor-State Dispute Settlement —
ISDS). Kritiker firchten, dass US-Investoren mit Hilfe von
ISDS européische oder auch deutsche Gesetzgebung etwa
im Umwelt- und Sozialbereich anfechten kénnten. Kontro-
vers diskutiert wird dartber hinaus der Anspruch auf Kom-
pensation bei schleichender oder »indirekter« Enteignung,
etwa wenn eine Gesetzeséanderung den Wert einer Investi-
tion bzw. eines Investors mindert.

Nicht nur Umwelt- und Menschenrechtsorganisationen leh-
nen ISDS vehement ab. Auch Gewerkschaften stehen einem
Investitionskapitel in TTIP kritisch gegentber. Sowoh! die
Grlnen im deutschen Bundestag als auch groB3e Teile der
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**Elizabeth Johnson ist Fellow der Robert Bosch Stiftung.
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SPD-Fraktion fordern einen Neustart der TTIP-Verhandlun-
gen — und zwar ohne Investitionsschutz und ISDS. Auch
unter TTIP-Beflrworten mehren sich kritische Stimmen: Die
transatlantischen Investitionsbeziehungen funktionierten so
gut, dass Investitionsschutz nicht notwendig sei, argumen-
tieren die einen. Andere beflrchten, Investitionsschutz unter
TTIP kdnnte ein schlechtes Vorbild fur zukUnftige Investi-
tionsschutzvertrage werden. Denn TTIP wére gespickt mit
Ausnahmen. Wuirde TTIP zum neuen Standard, wéren In-
vestoren weitaus schlechter geschitzt, als dies unter be-
stehenden deutschen IFV der Fall gewesen wére.

Die EU-Kommission nimmt diese Kritik sehr ernst. Ende
Januar setzte sie die TTIP-Verhandlungen Uber Investitionen
vorerst aus. Ende Mérz 2014 leitete sie ein offentliches Kon-
sultationsverfahren ein. Das Konsultationsverfahren soll An-
fang Juli abgeschlossen werden. Ist die Kritik berechtigt?
Sollte das ,I* in TTIP gestrichen werden? IFV sind ein wich-
tiges Instrument, um Direktinvestitionen im Ausland (ADI) zu
fordern, indem Investoren vor Risiken abgesichert werden
und Uber Schiedsverfahren die Schlichtung von Investitions-
streitigkeiten ermdglicht wird. IFV sind ursprtinglich entstan-
den, um Investitionen in weniger entwickelte Lander mit
schlecht funktionierenden Rechtssystemen zu schutzen.
Aber auch in einem Abkommen mit einem hoch entwickel-
ten Land wie den USA, welches ein verléassliches Rechts-
system besitzt, ist es sinnvoll, Investitionsschutz zu verhan-
deln. Anstatt ISDS kategorisch abzulehnen, geht es vielmehr
darum, bestehende Verfahren zu verbessern. TTIP bietet
eine Chance dafur, die nicht ungenutzt bleiben sollte.

Investitionsschutzvertrage - nichts Neues im
internationalen Wirtschaftsrecht

Fruhe Vorlaufer der modernen Investitionsschutzabkommen
waren Freundschafts-, Handels- und Schifffahrtsvertrage
zwischen einzelnen Staaten. Wéhrend diese Abkommen
zwar bereits teilweise Regeln zum Schutz von Investitionen
enthielten, boten sie noch keinen Mechanismus, um Strei-
tigkeiten beizulegen. Den weltweit ersten modernen IFV
schloss Deutschland im Jahr 1959 mit Pakistan. Doch auch
die erste Generation von IFV der 1950er bis 1980er Jahre
enthielt noch kein ISDS-Verfahren, wie wir es heute kennen.
In den spéaten 1980er und friihen 1990er Jahren explodier-
te dann nicht nur die Zahl von IFV. Die neuen IFV enthielten
neben den wesentlichen Schutzstandards nun auch Inves-
tor-Staat-Schiedsverfahren. Grund hierfir war zum einen
die Schuldenkrise Lateinamerikas, in der deutlich wurde,
welchen politischen Risiken auslandische Investoren aus-
gesetzt sind, und zum anderen das Ende des Ost-West-
Konflikts und die Offnung der Mérkte der Transformations-
l&nder. Im Jahr 2012 gab es 3 196 internationale Investi-
tionsabkommen weltweit. Deutschland verfugt mit 131 ak-
tiven IFV weltweit Uber die groBte Anzahl dieser Vertrage.
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Schon lange werden IFV nicht mehr nur zwischen Industrie-
und Entwicklungslandern geschlossen. Auch Industrieldander
unterhalten IFV untereinander — das Nordamerikanische
Freihandelsabkommen (NAFTA) zwischen den USA, Kana-
da und Mexiko ist ein genauso prominentes Beispiel hierflr
wie der Energiecharter-Vertrag. Ebenso schlieBen Schwel-
len- und Entwicklungslédnder untereinander IFV ab.

Zu den wesentlichen Schutzstandards von IFV gehért an
erster Stelle der Schutz vor Diskriminierung. Das Prinzip der
Inlanderbehandlung (national treatment) verlangt, dass ein
Investor des Vertragspartners grundsatzlich nicht schlechter
behandelt werden darf als ein einheimischer Investor. Das
Prinzip der MeistbegUnstigung (most favored nation treat-
ment) verbietet eine Schlechterstellung eines auslandischen
Investors gegentiber anderen ausléandischen Investoren.
Zweitens wird der Investor vor kompensationsloser direkter
und indirekter Enteignung geschutzt. Eine Enteignung ist
nur dann gestattet, wenn die zur Enteignung flhrende Maf3-
nahme in einem angemessenen Verhaltnis zum dffentlichen
Interesse vorgenommen wird, nicht-diskriminierend und
transparent ist sowie zlgig, angemessen und effektiv kom-
pensiert wird. Drittens schitzt ein IFV vor unbilliger und un-
gerechter Behandlung. Die Behandlung ist beispielsweise
nicht billig und gerecht, wenn dem Investor der Zugang zum
nationalen Rechtsweg verweigert wird, er politisch unter
Druck gesetzt wird und die Regierungsentscheidungen in-
transparent sind. Viertens wird der freie Transfer von Kapital
garantiert. Die meisten IFV sehen Schiedsverfahren zur
Schlichtung von Investitionsstreitigkeiten vor.

Europidische und US-amerikanische IFV

Mit Inkrafttreten des Lissabon-Vertrags im Dezember 2009
ist die Regelungskompetenz fur auslandische Direktinvesti-
tionen von den EU-Mitgliedstaaten auf die Européaische Uni-
on Ubergegangen. Bisher hat die EU-Kommission noch kein
eigenstandiges Investitionsabkommen mit einem Drittstaat
unterzeichnet. Daher sind die IFV der Mitgliedstaaten mo-
mentan noch die gultige Rechtsgrundlage. Die EU-Mitglieder
unterhalten insgesamt 1 400 IFV. Im Oktober 2013 hat der
Handelsministerrat der EU der Europaischen Kommission
ein Mandat zur Verhandlung Uber ein Investitionsschutzab-
kommen mit China erteilt. Regeln Uber Investitionsschutz
und Marktzugang sollen zudem Eingang in mehrere préfe-
renzielle Handelsabkommen, die die EU zurzeit verhandelt,
finden. Das Abkommen mit Kanada (Comprehensive Eco-
nomic and Trade Agreement, CETA), das in den kommen-
den Monaten unterzeichnet werden soll, ist das erste Han-
delsabkommen der EU, das ein umfassendes Investitions-
kapitel enthalt.

Die USA haben bis zum jetzigen Zeitpunkt 47 bilaterale In-
vestitionsabkommen (BITs; im September 2012 waren da-
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von 41 Abkommen aktiv) sowie zwélf Freihandelsabkommen
(FTAs) geschlossen, welche Regeln zu Investitionen enthal-
ten. Wie die EU verhandeln auch die USA ein IFV mit China.
Auch in das transpazifische Partnerschaftsabkommen (TPP)
soll ein Investitionskapitel integriert werden. Mit Deutschland
unterhalten die USA bislang kein IFV. Allerdings haben sie
IFV mit einer Reihe von neueren EU-Mitgliedstaaten unter-
zeichnet: Polen (1990), Bulgarien (1992), der Tschechischen
Republik (1991), der Slowakei (1991), Rumanien (1992), Est-
land (1994), Lettland (1995), Kroatien (1996) und Litauen
(1998).

Die USA verhandeln ihre Investitionsabkommen auf der
Grundlage eines Modellvertrags (U.S. Model Bilateral In-
vestment Treaty, kurz Model-BIT). Dieser wurde mehrmals
Uberarbeitet, beispielsweise im Jahr 2004, nachdem es
unter NAFTA zu einem starken Anstieg von ISDS-Féllen
und erheblicher offentlicher Kritik gekommen war. In der
Folge wurden unter anderem die Verfahrensregeln flr ISDS
genauer definiert, Regeln fur mehr Transparenz hinzugefligt
und die Prdambel um Umwelt- und Arbeitsstandards er-
ganzt. 2012 wurde das Model-BIT erneut Uberarbeitet: Re-
gelungen fUr den Umgang mit Staatsunternehmen wurden
verscharft, die Mdglichkeiten fur US-Unternehmen, im
Gastland bei der Ausarbeitung neuer Standards mitzuwir-
ken, erweitert, neue Anforderungen flr transparentes Re-
gieren etabliert und das Verbot von Leistungsanforderun-
gen ausgebaut. Letzteres soll verhindern, dass ein Gast-
land bestimmte Leistungen von ausléandischen Investoren
fordern kann (wie beispielsweise den Zugang zu bestimm-
ten Technologien). Auch wurden im Model-BIT neue Ar-
beits- und Umweltstandards festgeschrieben. Anders als
die meisten IFV der EU-Mitgliedstaaten legen US-BITs
schon heute einen starkeren Schwerpunkt auf Marktzu-
gang. Sie folgen dem Right-of-Establishment-Modell.
Demnach untersagt das Investitionsabkommen bereits fir
die Pre-Establishment-Phase, also bevor die Investition
getatigt worden ist, »beziiglich der Etablierung, der Uber-
nahme, dem Management, der FUhrung, der Betatigung,
dem Verkauf« eine Diskriminierung auslandischer Investo-
ren. FUr européische IFV ist hingegen bislang das Admis-
sion-Clause-Modell charakteristisch. Demnach greift der
im Vertrag festgelegte Schutz erst nach der Tatigung einer
Investition. CETA zeigt gleichwohl, dass auch die EU Markt-
zugangsfragen in zukUnftigen Investitionsabkommen an-
gehen will, auch wenn die Reichweite des Schutzes auf
die Pre-Establishment-Phase noch nicht genau ausbuch-
stabiert ist.

Sowohl Investoren aus EU-Mitgliedstaaten als auch den
USA nutzen ISDS aktiv. Die meisten der bis einschlieBlich
2012 weltweit erfassten 514 ISDS-Falle wurden von US-KIa-
gern initiiert (123 Falle bzw. 24% aller bisher erfassten Falle).
Nimmt man alle EU-Mitgliedstaaten zusammen, sind Inves-
toren aus der EU die haufigsten Klager. Innerhalb der EU

nutzten deutsche Investoren solche Schiedsinstanzen nach
britischen und niederlandischen Investoren am haufigsten.
Deutsche Investoren haben bisher insgesamt 27-mal ge-
klagt. Verklagt wurde Deutschland bis heute zweimal (beide
Male von Vattenfall). Gegen die USA richteten sich laut
UNCTAD bislang 15 Verfahren, von denen sich alle auf einen
VerstoB gegen das Investitionsschutzabkommen im NAFTA
bezogen.!

Warum das »l« in TTIP?

Investitionen — Motor und Rdckgrat des transatlantischen
Marktes: Die Dynamik im transatlantischen Markt liegt nicht
im Handel von GUtern, sondern in den gegenseitigen Inves-
titionen. Die USA sind das wichtigste Ziel flr auslandische
Direktinvestitionen (ADI) aus der EU: Im Jahr 2011 betrug
der Bestand von ADI aus der EU in den USA 1 421,3 Mrd.
Euro. 29% aller ADI-Bestande europaischer Investitionen
finden sich somit in den USA.?2 Den groBten Anteil aller ADI
in den USA hielt 2011 GroBbritannien (17% gefolgt von den
Niederlanden und Deutschland (jeweils 9%).2 Investiert wird
vor allem in die Bereiche Produktion, Finanzen/Versicherun-
gen, GroBhandel und Informationstechnik. Betrachtet man
die entgegengesetzte Richtung der Investitionsstrome, dann
sind die USA nicht weniger wichtig als Investor in der EU.
Im Jahr 2011 erreichten die ADI-Bestande aus den USA
1344,3 Mrd. Euro, was 35% des gesamten ADI-Bestandes
in der EU entsprach. US-Investitionen flossen vor allem in
Finanzdienstleistungen, gefolgt von der Produktion (insbe-
sondere Herstellung von Computern, Elektronik und opti-
schen Produkten).*

Marktzugang: So eng wie die EU und die USA auch mitein-
ander verflochten sind, treffen Investoren doch immer wieder
auf Hemmnisse im Partnerland. Die OECD unterteilt Inves-
titionsbarrieren grob in drei Kategorien: erstens Beschran-
kungen des auslandischen Kapitaleigentums; zweitens obli-
gatorische Untersuchungs- und Genehmigungsverfahren
und drittens operative Beschrankungen wie die Begrenzung
der Zahl auslandischer Staatsangehdriger, die in Tochterun-
ternehmen arbeiten. Investitionsbarrieren finden sich in den
USA in zahlreichen Sektoren, beispielsweise in der Schiff-
und Luftfahrt, dem Bergbau, der Energiegewinnung, der
Kommunikation oder auch dem Bankenwesen. Nach US-
Recht mlssen beispielweise 75% der Stimmrechtsanteile
von US-Fluggesellschaften von US-BUrgern gehalten wer-

" UNCTAD Databased of Treaty-Based Investor-State Dispure Settlement
Cases (Pending and Concluded), online verflgbar unter:
http://iladbcases.unctad.org/, aufgerufen am 28. Februar 2014.

2 Eurostat, »Foreign Direct Investment Statistics,« online verflgbar unter:
http://epp.eurostat.ec.europa.eu/statistics_explained/index.php/Foreign
_direct_investment_statistics, aufgerufen am 10. Mé&rz 2014.

3 Kevin Barefoot and Marilyn Ibarra-Caton, Direct Investment Positions for
2011. Country and Industry Detail, Bureau of Economic Analysis, Juli
2012.

4 Eurostat, »Foreign Direct Investment Statistics,
10. Marz 2014.

aufgerufen am

ifo Schnelldienst 12/2014 - 67. Jahrgang - 26. Juni 2014

15



16 Zur Diskussion gestelit

den. Auch US-Investoren stoBen im EU-Markt auf zahlreiche
Marktzugangsbarrieren. Die meisten Hemmmnisse finden sich
auch hier im Dienstleistungssektor, allen voran im Verkehr,
in der Telekommunikation, bei Finanzen und Elektrizitat. TTIP
wird nicht alle diese Barrieren beseitigen kdnnen. Indem TTIP
den Schutz von Investitionen auf die Pre-Establishment-Pha-
se ausdehnt, wird jedoch die Basis fuir eine groBere Offenheit
im transatlantischen Markt geschaffen.

Investitionsschutz: Auch wenn es wenig bekannte Félle Uber
Investitionsstreitigkeiten gibt, sind diese im transatlantischen
Verhéltnis alles andere als ausgeschlossen. So ist weder
garantiert, dass Rechte aus Investitionsabkommen von na-
tionalen Gerichten tatsachlich angewendet werden, noch
dass sie Vorrang gegenuber nationalen Gesetzen erhalten.
Es kdnnte also sein, dass ein europaischer Investor in den
USA, der sich auf eine Vereinbarung im Rahmen von TTIP
beruft, vor einem US-Gericht keinen Erfolg hat. Ein Investi-
tionskapitel wirde den notwendigen Schutz auch fir die
Zukunft garantieren. Gerade aus Sicht der USA ist dies ein
wichtiges Anliegen, bewerten sie die Investitionssicherheit
doch nicht in allen EU-Mitgliedstaaten als gleichermalen
hoch wie in Deutschland. FUr EU-L&nder, die bereits IFV mit
den USA unterhalten, wére TTIP schlieBlich eine Chance,
die alten IFV durch ein verbessertes Abkommen abzulésen.

Reformen im Investitionsschutz: IFV haben sich bewahrt.
Gleichwohl gibt es Reformbedarf. Der Handelsvertrag der
EU mit Kanada tragt dem Rechnung, auch wenn fur TTIP
noch einmal nachgebessert werden sollte. Die Kommission
will zukiinftig ungerechtfertigte beziehungsweise unseridse
Klagen (frivolous claims) rigoroser unterbinden. Nicht nur
sollen laut CETA Informationen Uber die Registrierung, Ein-
leitung, Beendigung sowie Art der Beendigung eines
Schiedsverfahrens verdffentlicht werden. Auch soll die Of-
fentlichkeit umfangreicher Uber laufende Schiedsverfahren
informiert werden. Grundsatzlich wird ein transparentes Aus-
wahlverfahren der Richter, Vertffentlichung von Dokumenten
und Zugang zu den Anhérungen vorgesehen. Ein »Code of
Conduct« fur Richter des Schiedsverfahrens soll Leitplanken
fUr die Streitschichtung setzen. Zentrale Begrifflichkeiten wie
indirekte Enteignung werden in CETA préaziser definiert. Auch
die Moglichkeit eines Berufungsmechanismus ist im Ver-
tragstext angelegt. SchlieBlich soll CETA eine bessere Ba-
lance von Investorenschutz und dem Recht von Staaten, im
offentlichen Interesse Gesetze etwa im Bereich des Umwelt-,
Gesundheits-, Klima- und Verbraucherschutzes zu erlassen
(right to regulate), herstellen. Vieles davon findet sich bereits
in US-Investitionsschutzabkommen. Beispielsweise beto-
nen diese das right to regulate. Auch die USA haben ein
Interesse daran, einen besseren Standard flr den Investi-
tionsschutz zu etablieren. Denn nur so kann die Legitimitat
des Systems gewahrt werden. Dies ist wichtiger denn je,
haben doch bereits einige Lander IFV aufgekiindigt (Stdaf-
rika, Bolivien und Ecuador) oder denken ernsthaft dartiber

ifo Schnelldienst 12/2014 - 67. Jahrgang — 26. Juni 2014

nach, dies zu tun. Ein transatlantisches Abkommen ware
ein wichtiges Signal fUr diese Lander.

Schaffung eines globalen Standards: Anders als flir den
Handel von Gutern und Dienstleistungen, der den strengen
Vorschriften der Welthandelsorganisation (WTO) unterliegt,
gibt es fur ADI kein vergleichbares multilaterales Regelwerk.
Versuche, ein Multilateral Investment Agreement (MAI) unter
dem Dach der OECD abzuschlieBen, scheiterten Ende der
1990er Jahre. Investitionsregeln waren zwar zunachst Teil
der Doha-Verhandlungsrunde der WTO, wurden jedoch auf
Wunsch der Entwicklungs- und Schwellenlander 2003 von
der Agenda gestrichen. Sicherlich ware ein multilaterales
Investitionsabkommen, &hnlich der WTO, bilateralen \Vertra-
gen vorzuziehen. Erfolgversprechend waren Verhandlungen
im aktuellen Klima hingegen nicht. Ein Investitionsvertrag mit
den USA koénnte somit ein wichtiger Zwischenschritt hin zu
einem verbesserten multilateralen Investitionsschutz sein.
Einigten sich die EU und USA auf einen gemeinsamen Stan-
dard fur zukinftige IFV, kdnnte dies dem Trend einer stei-
genden Zahl unterschiedlicher IFV mit unterschiedlichen Re-
geln entgegenwirken. Je stérker das Recht weltweit ange-
glichen ist, desto ungehinderter kann im Ausland investiert
werden. Zudem kénnen gemeinsame Grundsétze die Ver-
handlungsmacht der EU und der USA gegenUber Drittlan-
dern starken und den transatlantischen Partnern helfen, ih-
re Ordnungsvorstellungen international durchzusetzen. Das
Ergebnis der TTIP-Verhandlungen wird auch das Investi-
tionsabkommen mit China beeinflussen. Daher braucht TTIP
ein starkes Investitionskapitel.
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Investitionsschutzklauseln:
Privilegierung von Konzernen auf
Kosten der Demokratie

In den Diskussionen zum geplanten transatlantischen Han-
dels- und Investitionsabkommen (TTIP) schalt sich ein Ver-
handlungsgegenstand als besonders problematisch aus zivil-
gesellschaftlicher Sicht heraus: eine Investor-Staat-Streit-
schlichtung. Ein solches auBergerichtliches Streitschlich-
tungsverfahren ermdglicht auslandischen Investoren gegen
Staaten zu klagen, und zwar wenn ihre Profiterwartungen
aufgrund einer geénderten Gesetzeslage oder Verwaltungs-
bestimmung beeintrachtigt werden. Ein solches Klagerecht
findet sich bereits in den meisten der ca. 3 000 zwischen-
staatlichen Investitionsschutzabkommen. Urspringlich waren
solche Investitionsschutzabkommen mit Staaten mit geringer
Rechtssicherheit und fur definierte Tatbestéande vereinbart
worden. Seit geraumer Zeit sind die zur Klage berechtigten
Tatbestéande ausgeweitet worden: Ging es friher vornehmlich
um willkUrliche Enteignungen oder Diskriminierung von Seiten
staatlicher Autoritaten, so werden die Investitionsabkommen
in jingerer Zeit vermehrt gegen demokratische Regelungen,
die dem dffentlichen Interesse dienen sollen — d.h. sich nicht
unmittelbar gegen das betreffende Unternehmen richten —und
nationalem Recht entsprechen, in Anschlag gebracht. Zudem
werden solche Abkommen auch zunehmend zwischen Staa-
ten mit hoher Rechtssicherheit ratifiziert: zum Beispiel im Rah-
men des nordamerikanischen Freihandelsabkommens zwi-
schen den USA und Kanada (NAFTA), zwischen Hongkong
und Australien und im Energiebereich zwischen 47 européi-
schen und zentralasiatischen Landern. Derzeit streben die
US-Regierung und die EU-Kommission im Rahmen des TTIP
die Vereinbarung eines solchen Unternehmensklagerechtes
auBerhalb der jeweiligen staatlichen Justiz an.

Als Standards fur die Behandlung auslandischer Anbieter
strebt die EU an, »unzumutbare«, willkirliche und diskrimi-
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lisierung und Politik an der Universitat Kassel.

** Prof. Dr. Christoph Scherrer ist Leiter des Fachgebiets Globalisierung und
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nierende Formen der Behandlung auszuschlieBen und die
Prinzipien der Inlanderbehandlung sowie MeistbegUnstigung
festzuschreiben. Nach dem Prinzip der Inlanderbehandlung
mussen auslandische und inlandische Anbieter gleich be-
handelt werden; die Meistbegunstigung verpflichtet einen
Staat, alle handelspolitischen Vergtnstigungen, die einem
Staat gewahrt wurden, allen anderen Staaten ebenfalls ein-
zurdumen. Neben Fragen der Sicherheit soll sich der Inves-
titionsschutz auf Formen einer direkten und indirekten Ent-
eignung, einschlieBlich des Rechts auf angemessene Ent-
schadigung und ungehinderte Kapitalfliisse erstrecken. Der
Investitionsschutz soll durch ein unabhangiges Inves-
tor-Staat-Streitschlichtungssystem und ein zwischenstaat-
liches Streitschlichtungssystem sowie durch eine Rahmen-
bestimmung sichergestellt werden. Insbesondere das In-
vestor-Staat-Schlichtungsverfahren soll die Unternehmen
vor ungerechtfertigten Ansprlichen schitzen. Ein solches
Verfahren ist erstmals von der EU im Comprehensive Eco-
nomic and Trade Agreement (CETA) mit Kanada vereinbart,
aber noch nicht ratifiziert worden.

Sprunghafter Anstieg von Investor-Staat-
Streitschlichtungsverfahren

Bisher haben Handelsabkommen mit wenigen Ausnahmen,
insbesondere NAFTA, den Investoren eine solche Klage-
moglichkeit nicht gewéhrt. Sie kdnnen sich derzeit entweder
an die Gerichte im Gastland wenden oder ihre Heimatregie-
rung auffordern, ihr Anliegen gegentiber der Regierung des
Handelspartners vorzutragen und gegebenenfalls ein
Staat-zu-Staat-Streitschlichtungsverfahren anzustrengen.
Die Klagemoglichkeit vor einem internationalen Schiedsge-
richt gewahren jedoch bereits bilaterale Investitionsschutz-
abkommen. Sie bestehen zumeist zwischen einem reichen
und einem armen Land und sind Ausdruck des Misstrauens
gegenUber der Justiz im armen Land. In den L&ndern der
Organisation fur wirtschaftliche Zusammenarbeit und Ent-
wicklung (OECD) kann von einem funktionierenden Rechts-
system ausgegangen werden. In Europa besteht zudem die
Moglichkeit, den Gerichtshof der Européaischen Union an-
zurufen.

Bei den derzeitigen Schiedsstellen unter Aufsicht des zur
Weltbank-Gruppe gehdrenden International Centre for
Settlement of Investment Disputes (ICSID) oder nach der
Schiedsordnung des UN Committee on International Trade
Law (UNCITRAL) handelt es sich um nicht-6ffentliche, oft
intransparente Verfahren, deren Schlichter oder Anwélte
nicht hoheitlich oder demokratisch legitimiert sind. Die
Schlichter und Anwélte der groBBen Mehrzahl der Verfahren
rekrutieren sich aus nur rund 20 groBen, international agie-
renden Kanzleien, die sich quasi abwechseln und die Rollen
tauschen. Diese Kanzleien pflegen nicht nur enge Beziehun-
gen zu den groBen Unternehmen, sondern »scannen« nati-
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onale Politiken und Regulierungsvorhaben auf erfolgverspre-
chende Klagemdglichkeiten, unterbreiten entsprechende
Vorschlage und refinanzieren die Klage Uber den Finanz-
markt. Entsprechend den hohen Streitwerten bis hin zu Be-
tragen Uber einer Milliarde Euro sind die Honorare der be-
teiligten privaten Richter und Schlichter mit 1 000 bis
3 000 US-Dollar pro Stunde enorm. Daher ist es plausibel,
dass die Kanzleien ein Eigeninteresse an der Initiierung sol-
cher Verfahren haben, wobei ein erfolgreicher Abschluss,
das heift die Durchsetzung von Forderungen, der Nachfra-
ge dienlich sein durfte. Da die Schlichter in anderen Verfah-
ren als Anwalte tatig sind, kann nicht ausgeschlossen wer-
den, dass sie die vor ihnen liegenden Falle zugunsten ihrer
Klienten in anderen Verfahren entscheiden. Da den Schieds-
gerichten keine Instanz Ubergeordnet ist, kommt Prazedenz-
fallen eine groBe Bedeutung zu. Ein prominenter Anwalt in
Streitschlichtungsverfahren, George Kahale, bezeichnet die-
se als Orte, »wo die Schlichter ohne Angst vor einem Beru-
fungsgericht ihren préaferierten Rechtsschulen folgen oder
gar Recht erfinden« (Thomson 2014; Ubersetzung ChS).
Inkonsistenz und Widerspruchlichkeit wird diesen Verfahren
auch von anderen bescheinigt (vgl. z.B. Gerstetter und
Meyer-Ohlendorf 2013). Angesichts einiger Falle von
Schiedssprtichen, die nachweislich auf juristischen Fehlern
beruhten, konstatiert Kahale zudem, dass »das Verhalten
der Schlichter véllig unakzeptabel fur einen Bundesrichter
in den USA wére« (Thomson 2014). Ohne Berufungsinstanz
kann Unrecht auch nicht korrigiert werden.

Seit dem Jahr 2000 haben solche Verfahren sprunghaft zu-
genommen, Ende 2012 waren 500 Verfahren anhangig.
US-amerikanische und européische Unternehmen flihren
den Trend an. Beispielsweise klagte ein européischer Inves-
tor vor dem ICSID gegen Sudafrika, weil er sich durch die
FérdermaBnahmen fir schwarze Geschéftsleute diskrimi-
niert sah. Das Urteil entband den Investor faktisch von den
stdafrikanischen Auflagen und bescherte der Regierung
Rechtskosten in Héhe von 5 Mill. Euro. Auf beiden Seiten
des Atlantiks gibt es rund 75 000 Tochterunternehmen, die
— hypothetisch betrachtet — im Gefolge eines entsprechen-
den Abkommens den jeweiligen Investitionsstandort verkla-
gen konnten.

Skepsis beziiglich Legitimation, Transparenz und
Unabhangigkeit

Angesichts des hohen MaBes an Rechtsstaatlichkeit im
transatlantischen Raum stellt sich die Frage, warum die EU
den Investoren eine solche zuséatzliche Klagemdglichkeit ver-
schaffen méchte. In ihren handelspolitischen Verlautbarun-
gen betont die EU-Generaldirektion Handel immer wieder
die Notwendigkeit, zur Férderung des Handels staatliche
Regelungen zu beschrénken. Konkret begrindet die EU die
Forderung nach einem Investor-Staat-Streitbeilegungsme-
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chanismus mit einigen Fallen, in denen US-Gerichte auslan-
dische Firmen nicht fair behandelt hatten und dass generell
internationale Abkommen in den USA vor Gericht keine Be-
achtung féanden. Eine Studie des Juristen Jan Kleinheister-
kamp von der London School of Economics hat diese Félle
genauer untersucht und kommt zu dem Ergebnis, dass zum
einen internationale Verpflichtungen der USA vor US-Ge-
richten sehr wohl zur Anwendung kommen und dass zum
anderen die konkret genannten Falle eher mehr Zweifel an
der Effizienz und Angemessenheit von Investorenschieds-
gerichten aufkommen lassen als an der US-Justiz (vgl. Klein-
heisterkamp 2014, S. 3).

Der verantwortliche Redakteur fur Wirtschaft der Frankfur-
ter Allgemeinen Zeitung, Rainer Hank, hat in einem Kom-
mentar zum TTIP mit dem bezeichnenden Titel »Demokra-
tie ist Uberbewertet« behauptet: »Tatsachlich wertet der
»Investitionsschutz« damit den Rechtsstaat als htheres Gut
als im Vergleich zur Demokratie« (8. Juni 2014). Dabei Uber-
sieht er, dass solche Streitschlichtungsverfahren eben nicht
rechtsstaatlichen Prinzipien gentgen. Recht hat er aller-
dings, dass der geplante Investorenschutz die Demokratie
einschrankt. Denn in den Investor-Staat-Streitschlichtungs-
verfahren steckt auch Drohpotenzial gegen staatliche Re-
gulierungsmaglichkeiten. Die Androhung einer Klage kann
staatliche Stellen von der Setzung neuer Regeln abhalten,
wenn die entsprechenden staatlichen Kérperschaften keine
hohen Entschadigungszahlungen riskieren wollen. Die Kla-
ge von Phillip Morris gegen die Antirauchergesetze in Aus-
tralien hat in Neuseeland zur Ricknahme eines entspre-
chenden Gesetzesentwurfs gefuhrt (vgl. Poulsen et al.
2013). Zwar verspricht die EU, Regeln im legitimen &ffent-
lichen Interesse von einem solchen Verfahren auszuneh-
men, doch die Bestimmungen dartber, was ein »legitimes«
offentliches Interesse darstellt oder was als »indirekte« Ent-
eignung angesehen werden kann, sind unprézise formuliert.
Die bisherige Auslegung in Schiedssprichen hing von der
jeweils préferierten Rechtsdoktrin ab (vgl. Gerstetter und
Meyer-Ohlendorf 2013).

Eine indirekte Enteignung kann etwa vorliegen, wenn sich
staatliche MaBnahmen nicht direkt gegen den Investor rich-
ten, als Nebeneffekt jedoch den Wert der Investition beein-
trachtigen. Was eine »legitime« Beeintrachtigung darstellt,
ist auslegungsoffen und interessenabhéngig. Gerade sozial-
und arbeitsrechtliche Regelungen der deutschen Gesetzge-
bung, aber auch Vereinbarungen der Sozialpartner kdnnten
kUnftig als investitionsschadigend betrachtet werden — im
Bereich des Arbeitsrechts etwa (erweiterte) Mitbestim-
mungsrechte der Belegschaft, hdhere Tarifabschliisse 0. A.,
die als (nachtragliche) Beeintrachtigung und Verletzung der
unternehmerischen Investitionsfreiheit gewertet werden
kénnten. Im Bereich des Sozialrechts konnten z.B. gesetz-
liche Vorgaben zur Gewahrleistung der existentiellen Grund-
versorgung der Bevdlkerung mit Wasser- und Sanitarleis-



Zur Diskussion gestellt

tungen zu sozial vertréaglichen (niedrigen) Preisen als inves-
titionsschadigend betrachtet werden.

Die Bewertung des Umfangs einer Beeintrachtigung ist eben-
falls mit Unsicherheiten behaftet: Erstens werden Unterneh-
mensinterna Uber Produktionsablaufe, Bewertungspraxen
oder Investitionsentscheidungen nicht offengelegt; zweitens
sind zukunftige Marktentwicklungen essenziell mit Ungewiss-
heit behaftet; drittens unterliegt die Bewertung von Unter-
nehmen und Investitionen erheblichen Schwankungen und
ist — wie Ubernahmekémpfe zeigen — manipulierbar. Je gro-
Ber das Auslegungsspektrum ist, desto bedeutsamer werden
die Qualitaten des Verfahrens, zum Beispiel was Legitimati-
onsgrundlage, Transparenz und Unabhangigkeit angeht. Hin-
sichtlich dieser Kriterien ist erhebliche Skepsis gegenuber
den Investor-Staat-Schlichtungsverfahren angebracht.

Ein reformiertes Streitschlichtungssystem?

Auf die weitverbreitete Kritik reagiert die EU-Kommission mit
Vorschlagen zur Verbesserung des Investor-Staat-Schieds-
gerichtsverfahren. Ersten sollen die Investitionsschutzregeln
klarer definiert werden. Dies soll ungerechtfertigte Klagen
verhindern. Zweitens soll die Transparenz der Schiedsge-
richtsverfahren erhdht werden. Das Auswahlverfahren der
Richter soll transparenter werden, der Zugang zu den An-
hérungen und den Dokumenten soll erleichtert werden. Flr
die Schlichter sollen Leitlinien erlassen werden.

Damit &ndert die Kommission allerdings nichts Grundsatz-
liches an der Investitionsschiedsgerichtspraxis. Rechtspro-
fessor Krajewski hat im Auftrag der griinen Bundestagsfrak-
tion die Reformvorschlage analysiert und dabei insbeson-
dere positiv den Ausschluss von Klagemaoglichkeiten von
sog. Briefkastenfirmen hervorgehoben. Doch die Privilegie-
rung auslandischer Investoren durch einen Sonderrecht-
schutzmechanismus, der die »Regulierungsautonomie des
Staates einschranken kann« (Krajewski 2014, S. 13), bleibt
bestehen. Ad hoc einberufenen, nicht ordentlich konstitu-
ierten, Schiedsgerichten wird die Moglichkeit eingeraumt,
staatliche MaBnahmen zu Uberprtfen. Darin sieht Krajews-
ki weiterhin erhebliches Droh- und Druckpotenzial. Dieses
Potenzial wird auch nicht dadurch gemindert, dass Staaten
durchaus auch Klagen gewinnen, denn wie Kahale zur Recht
sagt, sind solche gewonnenen Félle wenig aussagekréaftig,
da »viele dieser Klagen véllig substanzlos waren« (Thomson
2014, Ubersetzung ChS).

Keine Begriindung fiir Investor-Staat-
Streitschlichtungssysteme

Je haufiger es zu Klagen mit hohen Streitwerten und Kosten
kommt, desto wahrscheinlicher ist, dass allein schon die

maogliche Androhung einer Klage prohibitive Wirkung auf die
politischen Vertretungen entfaltet. Auf diese Weise werden
demokratische, aber von Unternehmen abgelehnte Politik-
maBnahmen nicht nur potenziell teuer, sondern von vorn-
herein verhindert. Insofern kénnen die Klagemaglichkeiten
mittelbar Einfluss auf staatliche Regulierungen austiben, und
die Beflrchtung, dass dadurch Umwelt-, Gesundheits-,
oder Arbeitsstandards untergraben werden, ist nicht unbe-
grindet. Zudem entziehen nicht erst die Aufwendungen bei
Verfahrensniederlagen, sondern bereits die hohen Verfah-
renskosten den Staaten Finanzmittel.

Insgesamt kann festgehalten werden, dass es fUr ein Inves-
tor-Staat-Streitschlichtungsverfahren zumindest im Fall de-
mokratisch entwickelter und institutionell verl&sslicher
Rechtssysteme keine Begrindung gibt.
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Lehren aus der Finanzkrise, zweiter Teil: Was ist zu tun?

Martin Schitte*

Was waren die wesentlichen
Griinde fiir die Krisen?

Als Grunde fUr den Zusammenbruch der
Finanzmarkte wurden im Wesentlichen
genannt: Wandlung der Banken vom
Dienstleister zum reinen Produktverkau-
fer, totaler Verlust der Transparenz, agie-
ren im rechtsfreien Raum, exzessives
Ausweiten der Risikobestande, blindes
Vertrauen in die Risikobewertungen der
Ratingagenturen und deren massive In-
teressenkonflikte, Betdubung des Risiko-
bewusstseins durch niedrige Zinsen, ex-
zessive Vergutungssysteme sowie die
Ausblendung aller Erfahrung und des ge-
sunden Menschenverstandes. Eine ent-
scheidende Rolle spielte auch die Uber-
schwemmung der Méarkte mit Liquiditat
durch die amerikanische Zentralbank.

Worin liegen die Parallelen?

1. Anderung des Geschaftsmodells.
Wie damals die Finanzinstitute hat auch
die EZB als die beherrschende Akteurin
ihr »Geschéftsmodell«, d.h. ihre Rolle und
ihr Mandat, eigenmé&chtig verandert. Ihre
zentrale Aufgabe ist die Gestaltung der
Geldpolitik der EU (Art. 3 Satzung der
EZB) mit dem vorrangigen Ziel, die Preis-
stabilitdt zu gewahrleisten (Art. 2 Satzung
EZB). Daneben hat sie sich Schritt flr
Schritt in die Finanzierung der europai-
schen Krisenstaaten eingeschaltet und
sie inzwischen faktisch ganz Ubernom-
men. Das ist spatestens mit dem Aufkauf-
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programm fur Staatsanleihen der Mit-
gliedsléander, d.h. der Krisenstaaten
(OMT-Programm), verbunden mit der Zu-
sage des EZB-Préasidenten Draghi, einge-
treten, Aufkaufe notfalls unbegrenzt vor-
zunehmen. Dies ist eine vollig neue Auf-
gabe, die ihr dazu noch ausdrticklich un-
tersagt ist, sowohl als politische Grund-
bedingung fur die Schaffung des Euro in
Art. 123 des Vertrags Uber die EU und
ihre Arbeitsweise (AEUV »Maastricht-Ver-
trag«) als auch gleichlautend in ihrer Sat-
zung (Art. 21).

Die EZB rechtfertigt ihnre MaBBnahmen da-
mit, dass diese trotz des gegenteiligen
Wortlauts ihrer Satzung alle noch im Rah-
men ihres Mandats lagen. Sie begriindet
es damit, dass die MaBnahme der Wah-
rung der Finanzstabilitét dienen, und da-
mit auch der Wahrung der Preisstabilitat
als ihrer ureigenen Aufgabe (vgl. Kerber
2014, S. 20). AuBerdem muUsse die EZB
eingreifen, um eine Finanzierung zu ange-
messenen Konditionen zu gewahrleisten,
da die Kapitalmarkte die Situation in den
Krisenlandern falsch einschatzten und
damit ein »Marktversagen« vorlage.

Die herrschende Meinung der unabhan-
gigen Experten akzeptiert diese Auffas-
sung nicht und sieht in dem Vorgehen der
EZB eine eindeutige Uberschreitung ihres
Mandats und damit einen Rechtsbruch
(vgl. Zeitler et al. 2014). Diese Sicht ent-
spricht auch der stéandigen Rechtspre-
chung des BVerfG (Zeitler et al. 2014,
S. 4 ff. und 8 ff).

2. Agieren im rechtsfreien Raum. Damit
agiert die EZB wie seinerzeit die Invest-
mentbanken und Schattenbanken im
rechtsfreien Raum. Das kann auch nicht
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damit gerechtfertigt werden, dass die Regierungen der Mit-
gliedslander dies tolerieren und nicht eingreifen, sondern
insgeheim froh zu sein scheinen, dass ihnen die EZB diese
Aufgaben und damit schwierige und unbequeme Entschei-
dungen abnimmt. Auch hier besteht die Parallele zum Fi-
nanzsektor, bei dem die Aufsichtsbehdrden ebenfalls dem
Treiben der Finanzinstituten trotz eindeutiger Warnungen bis
zum Zusammenbruch der Mérkte tatenlos zugesehen haben
(vgl. Schitte 2009, S. 19 1.).

3. Exzessive Ausweitung der Risiken. Auch das war ein
wesentlicher Ausloser der Finanzkrise. Die Finanzinstitute
haben ihr Risikovolumen exzessiv ausgeweitet durch per-
manente Reduzierung ihrer Eigenkapitalquote (leverage),
durch die Auslagerung von Risikoaktiva in Zweckgesell-
schaften, die Verbriefung von Krediten mit anschlieBender
Platzierung am Kapitalmarkt (Asset Backed Securities,
ABS), oder den Einsatz von Kreditderivaten, d.h. den Verkauf
des reinen Risikos als Versicherungsprodukt (Credit Default
Secuirities, CDS,).

Vergleichbar verhalt sich die EZB. Der Eigenkapitalanforde-
rung der Banken entspricht die Hinterlegung von Sicherhei-
ten, die die EZB oder die nationalen Zentralbanken fur Kre-
dite an Banken verlangen mussen (Art. 18.1. Satzung EZB).
Die Sicherheiten missen »ausreichend« sein und sind in einer
»Single List« verbindlich aufgeflhrt. Die Anforderungen an
die Qualitat der Sicherheiten sind von der EZB laufend her-
abgesetzt worden, von gerateten Staatsanleihen, Uber nicht
geratete (»Ramschanleihen<), normale Bankkredite und in-
zwischen sogar verbrieften Krediten (ABS), bekannt als die
»Massenvernichtungswaffen« des Finanzsektors. Selbst un-
gedeckte Bankschuldverschreibungen, z.B. von der Mutter-
gesellschaft an Konzerntdchter begebene Anleihen, werden
akzeptiert und damit der Begriff »Sicherheit« ad absurdum
gefuhrt (vgl. Sinn 2013; Kerber 2014). Da in Krisenlandern,
z.B. ltalien, die Staatsanleihen fast ausschlieBlich von den
heimischen Banken gehalten werden, bedeutet das eine
praktisch unbegrenzte indirekte Staatsfinanzierung durch die
EZB. Die wiederholte Ankindigung von Draghi, notfalls un-
begrenzt Staatsanleihen aufzukaufen (»whatever it takes«),
hat damit nur noch bestatigenden Charakter.

Den Kreditderivaten entspricht der Einsatz der Haftung und
Bonitat der starken Mitgliedslander (Nordstaaten) fUr die Fi-
nanzierung der Krisenstaaten Uber die Haftung flr die EZB,
z.B. die Target-Kredite, direkte Kredite an die Krisenlander
oder die gemeinschaftlichen Hilfsinstrumente, wie ESM/
EFSM. Der Haftungsrahmen betragt bereits 1 662 Mrd. Eu-
ro (1,6 Billionen), davon ausbezahlt (April 2014) 939 Mrd.
Euro (vgl. ifo Haftungspegel).

4. Vernebelung der Risiken und Tauschung der Glaubiger.
Durch &uBerst komplizierte und flr Dritte kaum mehr verstand-
liche Gestaltung der Produkte und endlose Verbriefungs- und

Verpackungspyramiden ging der Uberblick tiber das Gesamt-
volumen und den Risikogehalt der einzelnen Banken und der
Finanzmérkte insgesamt verloren. Das fuhrte zu dem Zusam-
menbruch der Interbankenmérkte und dem bis heute andau-
ernden Ersatz durch die européischen Zentralbanken. Beglei-
tet wurde das durch eine bewusste Tauschung der Glaubiger
Uber den Risikogehalt von Instrumenten durch die wissentliche
Vergabe von Top-Ratings durch die Ratingagenturen, z.B. fur
die massenhafte Verbriefung von Immobilienkrediten an insol-
vente Kreditnehmer in den USA.

Auch die Glaubiger der EU-Krisenstaaten, d.h. die Blrger
der solventen Nordlander, mussen sich vor allem von ihren
Regierungen unzureichend bis falsch informiert und teilwei-
se bewusst getduscht fuhlen. Es beginnt mit der Akzeptanz
von falschen Zahlen fUr die Aufnahme von Mitgliedslandern
wie Griechenland und ltalien, der Erhéhung von Haftungs-
summen/Auflegen neuer Programme kurz nach Entschei-
dungen der Parlamente (z.B. Entscheidung zum ESM, vgl.
Sinn 2013, S. 12 f.), dem Schonfarben von Fortschrittsbe-
richten bis hin zum offenen Bekenntnis des Ex-Premiers von
Luxemburg, Jean-Claude Juncker, zur Lge: »Wenn es ernst
wird, muss man llgen« (Stddeutsche Zeitung, 3. Juli 2013).
Das Gesamtvolumen an HilfsmaBnahmen an die Krisenlan-
der und damit der Haftung der anderen Mitgliedslander da-
fUr ist selbst flr Experten kaum mehr zu ermitteln und wird
laufend ausgeweitet durch die permanente Schaffung neu-
er Institutionen, Programme und Instrumente sowie einer
laufenden Aufweichung der Vergabebedingungen. Dazu
kommen die oben beschriebenen »unbegrenzten« MaBnah-
men der EZB sowie die Gefahr, dass durch die Ausgestal-
tung der Bankenunion die Finanzierung der Krisenlander
durch die lokalen Banken vergemeinschaftet wird. Das alles
passiert bei der standige Beteuerung unserer Regierungen,
dass entsprechend dem »Maastricht-Vertrag« selbstver-
stéandlich keine »Transferunion«, »Gesamthaftung« oder
»\ergemeinschaftung der Risiken« erfolgen werde. Dazu
passt das dimmliche Argument, dass bisher ja »noch kein
einziger Euro geflossen ist«.

5. Liquiditatsschwemme. Wie seinerzeit (und heute noch)
die Notenbank der USA Uberschwemmt auch die EZB die
Eurozone mit Liquiditat, um die Zinsen mdglichst niedrig zu
halten zur Unterstitzung von Wirtschaftswachstum und
dem Erhalt der Finanzierungsfahigkeit der Mitgliedstaaten.

6. »Moral hazard«. Das Problem besteht wie in der Finanz-
krise. Das Vertrauen in das Einspringen von EZB und den
Partnerlandern und das kunstliche Niedrighalten der Zinsen
flr Staatsanleihen fuhrt zu einer Schwéchung der Bereit-
schaft zu Spar- und SanierungsmafBnahmen.

6. Folgen: Zusammenbruch der Systeme. Ergebnis der
Finanzkrise war der Zusammenbruch des Bankensystems,

da buchstablich alle Banken illiquide, d.h. insolvent, wurden.
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Denn durch den totalen Verlust des gegenseitigen Vertrau-
ens brach der Interbankenmarkt zusammen und musste
durch die Zentralbanken mit ihrer unbegrenzten Liquiditats-
versorgung ersetzt wurde. Das hélt heute noch an.

Dasselbe passierte mit der Refinanzierung der Euro-Krisen-
staaten, die praktisch vom Kapitalmarkt abgeschnitten wur-
den, da sie ihre Anleihen entweder Uberhaupt nicht mehr
oder nur zu horrenden Zinsséatzen platzieren konnten. Die
derzeit als Durchbruch gefeierten ersten Anleiheplatzierun-
gen von Krisenldndern am Kapitalmarkt sind weiterhin nur
mdglich aufgrund des Vertrauens der Anleger in einen »Bail-
out« durch die EZB und die Rettungsschirme (EFSM).

Reaktionen von Politik und Aufsichtsinstanzen

Die Reaktion von Staat und Aufsichtsbehérden auf die Ban-
kenkrise fUhrte von Insolvenzverfahren mit der totalen Ab-
wicklung von Banken in den USA (z.B. Lehman Brothers)
Uber Umschuldungen mit Glaubigerverzichten bis zu
zwangsweiser Beteiligung des Staates. Zusatzlich wurden
Uberall die aufsichtsrechtlichen Bestimmungen verscharft,
vor allem die Anforderungen an das Eigenkapital.

Bei den Euro-Krisenstaaten (Griechenland, Spanien, Portu-
gal, Zypern) wurden politisch die Insolvenz und das Aus-
scheiden aus dem Euro ausgeschlossen. Zu Umschuldun-
gen mit Verzicht der (privaten) Glaubiger kam es bei Grie-
chenland und Zypern. Der Verscharfung der aufsichtsrecht-
lichen Bestimmungen entspricht das »Stabilitatsregime« der
Eurozone, das Finanzhilfen an die Krisenstaaten an strenge
Auflagen knipft, die von auBBen geprift und Uberwacht wer-
den (»Troika«).

Bisherige Ergebnisse
Ziele von Politik und EZB

Ziel von Politik und EZB ist seit Ausbruch der Krise, den
Uberbordenden Schuldenstand der Eurolander in den Rah-
men der Kriterien des »Maastricht-Vertrages« zurtickzufih-
ren (max. 60% des BIP und max. 3% der BIP-Neuverschul-
dung). Dies soll erreicht werden durch Wirtschaftswachstum
(Wiederherstellung der Wettbewerbsfahigkeit, Strukturrefor-
men), Senkung der Ausgaben (Sparpolitik) und Sicherstel-
lung der Finanzierung der Krisenlander zu »angemessenen«
Konditionen.

Bedingung ist der Erhalt der Eurozone in der jetzigen Zu-
sammensetzung, d.h. Ausschluss der Austrittsmoglichkeit,
und (wenigstens verbal) Handeln strikt im Rahmen des Man-
dats (EZB) und der Bestimmungen des Maastricht-Vertrages
(Politik, zumindest der Nordstaaten).
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Zielerreichung

Das Ziel des Schuldenabbaus wurde komplett verfehlt. Die
Verschuldung der 17 Euroléander ist von 2007 bis 2013 um
2,9 Billionen (!) Euro bzw. 48% auf 8,8 Billionen Euro gestie-
gen, und zwar kontinuierlich Jahr flr Jahr. Das gilt auch fur
jedes der groBen Lander (Ausnahme D 2013) und alle Kiri-
senstaaten (bei Griechenland ohne den Schuldenschnitt
2012).

Gleiches gilt fUr die Schuldenquote (60%). Auch die ist kon-
tinuierlich von 66% im Jahr 2007 auf 93% im Jahr 2013
gestiegen. Darunter liegen nur die jungsten Mitglieder und
Luxemburg (alle Zahlen: Eurostat).

Nur die Neuverschuldungsgrenze wurde 2013 von den
EU 18 insgesamt mit genau 3% erreicht. Allerdings liegen
Frankreich (4,3%) und auch die Krisenlander noch deutlich
darUber (Griechenland: 12,7%, Spanien: 7,1%, Portugal:
4,9%) (Eurostat, Pressemitteilung, 23. April 2014).

Ebenfalls erreicht worden sind der Erhalt der Eurozone und
die Finanzierung der Krisenstaaten zu »angemessenen«
Konditionen.

Folgen der bisherigen Politik und MaBnahmen

Das bisherige Vorgehen von Politik und EZB hat die Ver-
schuldung nicht reduzieren kbnnen, aber weitreichende und
beangstigende Nebenwirkungen gezeigt.

1. Manipulation bzw. Abschaffung der Mérkte durch die
EZB. Der Geldmarkt ist durch die Beseitigung des Zinses
als SteuerungsgréBe faktisch abgeschafft und durch ein
zentrales Regime der EZB ersetzt worden. Dasselbe gilt fur
den Kapitalmarkt hinsichtlich der Staatsfinanzierung. Da der
Kapitalmarkt hier »versagt«, erzwingt die EZB durch die be-
schriebenen MaBnahmen einen in ihren Augen noch vertret-
baren, d.h. niedrigen, Zins flr Anleihen der Krisenstaaten.
Die Begrundung ist an Zynismus kaum zu Uberbieten. Denn
das »Marktversagen« besteht darin, dass die Kapitalanleger
ohne das Vertrauen in die Bestandsgarantie der EZB nicht
bereit sind, die von der EZB gewUlnschten Zinsen zu akzep-
tieren, sondern die dem Risiko entsprechenden, d.h. dras-
tisch héheren, Zinsen verlangen wirden. Das Versagen be-
steht also in der Wahrnehmung ihrer Marktfunktion. Das ist
die Aushebelung eines Grundpfeilers unserer freien Markt-
wirtschaftsordnung.

2. Aushebelung der demokratischen Rechtsordnung.
Vergleichbares gilt fUr unsere Verfassungsordnung. Durch
die laufende Uberschreitung ihres Mandats verstdBt die
EZB dauerhaft gegen ihre Satzung und den Grundlagen-
vertrag der Wéahrungsunion. Noch schwerwiegender ist,
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dass sie sich inzwischen Kompetenzen anmalit, die zent-
rale Felder der Wirtschafts- und Fiskalpolitik betreffen, die
nach den Verfassungen aller Mitgliedstaaten der Zustim-
mung der nationalen Parlamente unterliegen. Dazu geho-
ren Fragen nach dem Erhalt oder der Zusammensetzung
der Eurozone, Forderung des Wirtschaftswachstums, Fi-
nanzierung und Subvention einzelner Mitgliedstaaten oder
massive Vermogenstransfers innerhalb der Eurozone. Da-
mit hebelt sie die parlamentarische Kontrolle aus und stellt
sich Uber das Verfassungsrecht. Sie mutiert zum »Hege-
mon der Eurozone« (Sinn 2013, S. 33) bzw. »wohlwollen-
den Diktator« (Kerber 2014) und damit zum echten »Mas-
ter of the Universe«.

3. Vermbgensumverteilung. Die jetzt schon funf Jahre an-
haltende Niedrigzinsphase (praktisch 0% flir Geldanlagen
und 1 bis 2% flr erstklassige Anleihen) bewirkt eine gigan-
tische Vermdgensumverteilung von den auf diese Anlage-
formen angewiesenen normalen Privatanlegern zu den ver-
mdogenden Privat- und institutionellen Anlegern, die in risi-
koreichere und damit hdherverzinsliche Anlageformen in-
vestieren kénnen. Das fuhrt zu einer nicht hinnehmbaren
schleichenden Enteignung der breiten Bevolkerungsschich-
ten (vgl. Sinn 2013, S. 19 1))

4. Konterkarierung zentraler politischer Ziele. Mit dieser
Politik konterkariert die EZB auch zentrale politische Anlie-
gen von grundlegender Bedeutung fir unsere Gesellschaft,
wie die zwingend notwendige private Altersvorsorge auf-
grund der demographischen Entwicklung, gerade in
Deutschland, sowie der wachsenden Kluft in der Einkom-
mens- und Vermdgensverteilung (s. Armutsbericht der Bun-
desregierung).

5. Verarmung und Jugendarbeitslosigkeit. Die bisherige
Konzentration auf SparmaBnahmen, die die breite Bevdlke-
rung betreffen, und die Verschleppung der notwendigen
Strukturdnderungen, haben zu der schweren Rezession in
den Krisenldndern, einer Verarmung weiter Teile der Bevol-
kerung und einer unvertretbar hohen Jugendarbeitslosigkeit
geflhrt. Begleitet wird das von der hausgemachten Situati-
on in Frankreich.

6. Widerstand. Das ist die Quelle des wachsenden Wider-
stands in der Bevolkerung der betroffenen Lander, einer be-
drohlichen Radikalisierung der Politik dort, einer Vergiftung
des Klimas zwischen den Mitgliedslandern und einer allge-
meinen Schuldzuweisung fur die eigenen Probleme an
»Brissel« und »Berlin«. Das Ergebnis der Europa-Wahlen ist
ein Menetekel daflr (»Radikale und Populisten triumphieren«
(Schlagzeile der Stiddeutschen Zeitung, 26. Mai 2014).

Der Widerstand wird auf die Nordlander Ubergreifen, sobald
dort das wahre AusmalR der bereits bestehenden Haftungs-
risiken bekannt wird.

7. Wettbewerbsverzerrung. Die Manipulation der Finanzie-
rungsbedingungen durch die EZB flhrt zu einer Verzerrung
des Wettbewerbs zwischen den Staaten und einer Benach-
teiligung von Banken, die werthaltige Sicherheiten hinterle-
gen, ein weiterer Versto3 gegen die Satzung der EZB (Ker-
ber 2014, S.19 1.).

Situation

Die bisherige Politik kann die Verschuldungskrise nicht
I6sen

Es bestehen grundsatzliche Zielkonflikte, da die einzelnen
Ziele z.T. nicht vereinbar sind und sich gegenseitig blockie-
ren. Die Beseitigung der Uberschuldung der Krisenlander
wird verhindert durch die Tabuisierung der klassischen L6-
sungsmaglichkeit Umschuldung/Insolvenz oder Verge-
meinschaftung der Risiken und gegenseitige Haftung (Haf-
tungsunion). Die Belebung des Wirtschaftswachstums
und Starkung der Wettbewerbsstrukturen wird unterlaufen
durch die rigide Sparpolitik (Rezession, Verarmung breiter
Bevolkerungsschichten, Jugendarbeitslosigkeit und Ab-
wanderung ins Ausland) und des Verbots des Ausschei-
dens aus der Eurozone. Die Sicherstellung »angemesse-
ner« Zinsen fur die Kreditaufnahme der Krisenlander durch
die MaBnahmen der EZB flihrt zur Verletzung zentraler Nor-
men der Verfassung der Wahrungsunion sowie der Satzung
der EZB.

Daneben kann das Ziel von Politik und EZB, die Verschul-
dungskrise durch Wirtschaftswachstum langfristig zu be-
waéltigen, nicht erreicht werden. Denn das daflr erforderli-
che Wirtschaftswachstum ist absolut illusorisch. Schon ein
Einhalten der (politisch gesetzten) Maastricht-Kriterien,
max. 3% Neuverschuldung p.a. und max. 60% Schul-
denstand/BIP, erfordert bei einer 3%igen Erhdhung des
Schuldenstands eine Steigerung des BIP um 5% p.a., um
die 60% einzuhalten. Allein dieses Wachstum ist auBerhalb
der Vorstellungskraft in Europa, geschweige denn, dass
zusatzlich Spielraum fUr eine Reduzierung der Schulden
geschaffen werden kdnnte.

Die Fortsetzung dieser Politik muss deshalb Uber kurz oder
lang scheitern.

Dasselbe sagt die bisherige Erfahrung: Seit Beginn der
Krise (und sogar seit Einflhrung des Euro 2001!) hat sich
die Schuldenquote nicht reduziert, sondern um ca. 50%
erhoht.

Auch der gesunde Menschenverstand sagt, dass eine Kri-
se nicht mit denselben Mitteln und Wegen geldst werden
kann, die in einer vergleichbaren Situation zur Katstrophe
geflhrt haben (s.o. Finanzkrise).
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Das européische Einigungswerk wird ernsthaft gefdhrdet

Der permanente rechtliche und politische »Ausnahmezu-
stand« der EZB (vgl. Kerber 2014), die Verarmung breiter
Bevdlkerungsschichten mit der katastrophalen Jugendar-
beitslosigkeit sowie der wachsende Widerstand sind dabei,
das européische Einigungswerk ernsthaft zu geféhrden.

Wir mUssen deshalb realisieren, dass wir in einer Sackgas-
se stecken und an einem toten Punkt angelangt sind.

Was ist zu tun?

Oberstes Ziel muss sein, wenigstens das bisher Erreichte
nicht zu geféahrden und den Einigungsprozes sobald als
maoglich weiter voranzutreiben. Voraussetzung daflr ist die
Lésung der Verschuldungskrise. Dazu sind m.E. folgende
Schritte bzw. MaBnahmen nétig. Zunédchst missen die po-
litischen Tabus gebrochen werden.

1. Umschuldung. Eine umfassende Umschuldung ist un-
umganglich. Nur so kann eine Reduzierung der Verschul-
dung der betroffenen Staaten auf ein beherrschbares, d.h.
bedienbares, Volumen erreicht werden. Alle Erfahrung mit
Schuldenkrisen, der gesunde Menschenverstand und die
bisherige Entwicklung seit Ausbruch der Krise mit dem un-
unterbrochenen Anwachsen des Schuldenstands legen das
zwingend nahe (vgl. dazu Schutte 2010).

Eine Umschuldung ist Voraussetzung dafiir, dass die Staats-
haushalte entlastet und Spielraum flr die dringend nétigen
Strukturreformen und WachstumsmaBnahmen geschaffen
werden kann. Die EZB konnte sich wieder auf ihre Verant-
wortung fUr die Geldpolitik konzentrieren und die Finanzie-
rung der Staaten wieder den Mérkten Uberlassen.

2. Austritt aus der Wahrungsunion. Auch dieses Tabu muss
fallen und es einem Mitglied erlaubt werden, die Eurozone
zu verlassen, um den Spielraum einer Abwertung der eigenen
Wahrung und damit die eigene Handlungsfahigkeit wieder
zu erlangen. Das musste begleitet werden von einer Um-
schuldung der weiter bestehenden Euro-Verbindlichkeiten.

3. Parallelwahrung. Auch diese Mischform sollte L&ndern
ermdglicht werden, die sich dies zutrauen und den Wieder-
einstieg in absehbarer Zeit vornehmen wollen.

4. Bedingungen fur Wiedereintritt. Fir einen Wiedereintritt
mussten die Konvergenzkriterien fir die Aufnahme anhand
der Erfahrungen Uberprift und dann auch zwingend einge-
fordert werden. Alle L&nder kdnnten sich danach orientieren
und eigenverantwortlich entscheiden, ob und wie sie diese
Voraussetzungen schaffen wollen. Die Eurolander konzent-
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rieren sich auf Hilfe und Unterstlitzung bei der Umsetzung
der MaBnahmen der betroffenen Lander.

5. Offene Kommunikation. Die Bevolkerungen der Nord-
staaten mussen offen Uber die Konsequenzen einer Um-
schuldung informiert werden, d.h. das Haftungs- und Ab-
schreibungsvolumen, das sie jeweils trifft. Das gleiche gilt
fUr die Einschaltung der Parlamente.

Was sind die Alternativen?

Ein »Weitermachen wie bisher« kann das Verschuldungs-
problem aus den genannten Griinden nicht I6sen. Als Alter-
nativen bestehen:

— unkontrollierter Zusammenbruch des Euro oder

— geordnete Wahrungsreform und Wahrungsschnitt,

— »L6sung« durch eine gezielte, galoppierende Inflation,

— Vergemeinschaftung der Schulden,

— Austritt der Nordlander,

— Weiterentwicklung der Eurozone zu einer staatlichen Ein-
heit mit gemeinsamen Institutionen (z.B. Parlament, Re-
gierung).

Die drei ersten Alternativen sollten flr einen verantwortlichen
Entscheidungstrager nicht in Betracht kommen.

Die Vergemeinschaftung der Schulden zum jetzigen Zeitpunkt
Uber direkte gemeinsame Haftung, Schuldenaufnahme (Eu-
robonds), gemeinsame Haftung flr Bankschulden, Sozialleis-
tungen usw. wirde unweigerlich zu einer Zerstérung der noch
gegebenen Wettbewerbsfahigkeit der starken Nordstaaten
und Nivellierung auf dem Niveau des Durchschnitts bedeuten.
Auch das darf angesichts des scharfen globalen Wettbe-
werbs, in dem die ganz Europa steht, nicht in Frage kommen
trotz des enormen politischen Drucks der Krisenstaaten.

Die Weiterentwicklung der Eurozone zu einem gemeinsamen
Staat (Beseitigung des »Geburtsfehlers« der Wahrungs-
union) ist inzwischen politisch in keinem Land durchsetzbar
und darf auch keine Option sein, solange die erforderlichen
demokratischen Strukturen nicht vorhanden sind (gleiche
Stimme fUr alle BUrger der Mitgliedstaaten, volle parlamen-
tarische Kontrolle der Regierung/Kommission u.a.).

Vorteile der vorgeschlagenen Alternativen

Umschuldung und Austritt eines Mitglieds brachten folgen-
de Lésungen und Vorteile:

— das Verschuldungsproblem wirde gelost,

— die eigene Wahrung und damit verbundene Abwertung
erhoht unmittelbar die Wettbewerbsfahigkeit und eroéffnet
Spielrdume fUr die Starkung der Strukturen,
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— die Staaten erlangen ihre Handlungsfahigkeit zurtick,

— sie muUssen die erforderlichen Strukturveranderungen in
eigener Verantwortung und nicht von auBen aufoktroyiert
ergreifen,

— das erhéht die Chance von Akzeptanz und weniger Wi-
derstand,

— die Erosion des europaischen Gemeinschafgeflhls kann
gestoppt werden,

— die Eurolander kdnnen sich auf Hilfe und Unterstitzung
konzentrieren fUr die von den Partnern selbst entschie-
denen MaBnahmen,

— die EZB kénnte sich wieder auf ihr Mandat und die Geld-
politik konzentrieren,

— damit wird die Staatsfinanzierung wieder auf die Kapital-
markte verwiesen und deren disziplinierendem Druck und
Zwang ausgesetzt,

— die europaische Einigung kénnte auf den anderen Fel-
dern weitergetrieben werden (z.B. AuBen-, Verteidi-
gungspolitik neben laufenden Harmonisierungsschritten
wie bisher).

Fazit

— Die bisherige Politik der Regierungen, EU und EZB kann
die Verschuldungskrise nicht 16sen und steckt in einer
Sackgasse.

— Es muss eine umfassende Umschuldung der Uberschul-
deten Staaten erfolgen.

— Der Austritt aus dem Euro mit der Option eines Wieder-
eintritts zu klar definierten und zwingenden Bedingungen
muss ermdglicht werden.

— Der Einigungsprozess sollte von den Staaten, die dazu
bereit sind, energisch weiter betrieben werden, durchaus
im Rahmen unterschiedlicher Gruppierungen (Europa der
verschiedenen Geschwindigkeiten).

Literatur

BMAS (2013), Vierter Armutsbericht der Bundesregierung, Mérz,
www.bmas.de.

Eurostat, epp.eurostat.ec.europa.eu.
ifo Institut, Haftungspegel, www.ifo.de/de/w/3yvNcFyNC.

Kerber, M.C. (2014), »Der permanente Ausnahmezustand«, ifo Schnell-
dienst 67(6), 16-25.

Murswiek, D. (2014), »Das OMT-Programm als Ausdruck expertokratischer
KompetenzanmaBung: Zum EZB-Vorlagebeschluss des Bundesverfas-
sungsgerichts und seinen Folgen«, ifo Schnelldienst 67(6), 8-12.

Schitte, M. (2009), »Lehren aus der Finanzkrise«, ifo Schnelldienst 62(3),
17-20.

Schitte, M. (2010), »Kriterien flr eine Staatsinsolvenz«, ifo Schnell-
dienst 63(23), 16-19.

Sinn, H.-W. (2013), »Verantwortung der Staaten und Notenbanken in der
Eurokrise«, ifo Schnelldienst, Sonderausgabe, 12. Juni, ifo Institut MUnchen.

Statistisches Bundesamt (Destatis), www.destatis.de.
Zeitler, F.-Chr., M. Fratzscher, D. Murswieck, M.J.M. Neumann und M.C.

Kerber (2014), »Der Beschluss des Bundesverfassungsgerichts zum
OMT-Programm der EZB«, ifo Schnelldienst 67(6), 3-25.

ifo Schnelldienst 12/2014 - 67. Jahrgang - 26. Juni 2014



26

Investitionen und Leasing mit kraftigem Wachstum

2014: Kraftiger Anstieg bei den
Ausriistungsinvestitionen

Besonders aufféllig war der kraftige An-
stieg bei den AusrUstungsinvestitionen. In
Maschinen, Gerate sowie Fahrzeuge wur-
de im ersten Quartal 2014 nominal 6,2%
(real: 6,0%) mehr investiert als vor einem
Jahr. Ahnlich glinstig entwickelten sich im
ersten Quartal 2014 die Pkw-Neuzulas-
sungen, die mit einem Plus von 5,6%
deutlich gewachsen sind. Dabei ging der
Anteil der privaten Neuzulassungen zu-
gunsten der gewerblichen erneut zurtck,
und zwar auf 36,3% (vgl. Kraftfahrt-Bun-
desamt 2014). Das heif3t, der Anteil der
Fahrzeuge, die zu den Investitionen z&h-
len, hat sich erhéht, bei denjenigen, die
dem privaten Verbrauch zuzuordnen sind,
ging der Anteil zurtick. Die Nutzfahrzeuge
erlebten sogar einen Boom mit einem Zu-
lassungsplus von 10%.

Den Trendumfragen des Bundesverban-
des Deutscher Leasing-Unternehmen
(BDL) zufolge ist der Anschaffungswert
des Neugeschéfts mit Mobilien im ersten
Quartal 2014 gegentber dem Vorjahres-
quartal insgesamt um 15,2% gestiegen.
Zwar ist dieser Anstieg durch GroBge-
schéafte bei den Luft-, Schienen- und Was-
serfahrzeugen stark Uberzeichnet, er be-
tragt jedoch selbst ohne diese Objekte
noch 8,4%. Einen starken Zuwachs gab
es bei den Nutzfahrzeugen, bei den BU-
romaschinen und der EDV sowie bei den
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Thomas Strobel und Arno Stadtler

Pkw. Das Neugeschaft mit Produktions-
maschinen stagnierte (vgl. BDL 2014). An-
gesichts der gut ausgelasteten Produkti-
onskapazitaten und der optimistischen
Investitionsplane des Verarbeitenden Ge-
werbes durften die Investitionen in Indus-
triemaschinen im weiteren Jahresverlauf
allerdings noch deutlich zunehmen.

Der Aufschwung der deutschen Wirt-
schaft wird sich wohlim weiteren Jahres-
verlauf von 2014 fortsetzen, allerdings zu-
nachst — nach dem positiv Uberzeichne-
ten Auftaktquartal — an Tempo verlieren.
Die Gemeinschaftsdiagnose vom Frih-
jahr rechnet angesichts deutlich geringe-
rer Unsicherheit im Zusammenhang mit
der Eurokrise und einer Belebung der
Weltwirtshaft mit einem betréchtlichen
Anstieg der Wirtschaftsleistung in
Deutschland, diese durfte sogar starker
zulegen als das Produktionspotenzial. Da
in diesem Umfeld die glnstigen binnen-
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen
wieder zum Tragen kommen, wird im Jah-
resdurchschnitt fir das BIP ein nominales
Plus von 3,9% (real: + 1,9%) angenom-
men. Da die Produktionskapazitaten der
deutschen Unternehmen wieder leicht
Uber ihrem langjahrigen Mittel liegen, wird
fur die Ausrdstungsinvestitionen ein-
schlieBlich der sonstigen Anlagen sogar
ein dynamisches Wachstum von nominal
6% erwartet (vgl. Projektgruppe Gemein-
schaftsdiagnose 2014). Es scheint also,
dass die Unternehmensinvestitionen an-
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gesichts der Besserung der Lage in der Eu- Abb. 1

rozone, steigender Kapazitatsauslastung,

l Investitionsindikator

gUnstigerer Exportaussichten und nicht zu-
letzt sehr niedriger Zinsen deutlich ausge-
weitet werden. Auch diverse Projekte, die in
den vergangenen beiden Jahren aufgescho-
ben wurden, werden nun realisiert.
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ternehmen gemeinsam ermitteln, signalisiert
fOr das Jahr 2014 —und sogar dariber hinaus
— einen kréftigen Anstieg der AusrUstungsinvestitionen ein-
schlieBlich der sonstigen Anlagen (das sind vor allem Soft-
ware-Produkte) von 8%, nach einem Minus von 1,7% im
Vorjahr (vgl. Abb.1). Das ist ein etwas stérkeres Plus, als es
die Gemeinschaftsdiagnose im April gesehen hat, damals
lagen aber die auBergewdhnlich glinstigen Konjunkturdaten
des Statistischen Bundesamtes fUr das erste Quartal noch
nicht vor. Mit diesem Anstieg wirde zum Jahresende das
Vorkrisenniveau nahezu erreicht, und die Investitionsquote
bei den Ausriistungsinvestitionen in Deutschland wiirde nach
den Ruckgéangen in den Jahren 2012 und 2013 wieder zu-
nehmen, wenn auch noch auf niedrigem Niveau.

Auch die Investitionsplé&ne der Industrieunternehmen deuten
auf eine hier kréaftig zunehmende Investitionsneigung hin.
Nach den aktuellen Ergebnissen des ifo Investitionstests wol-
len 66% der teiinehmenden Unternehmen im Jahr 2014 mehr
investieren als im Vorjahr, 30% planen ihre Investitionsbud-
gets zu kurzen. Die restlichen 4% gehen von einem kons-
tanten Investitionsniveau aus. Damit wollen die Unternehmen
des Verarbeitenden Gewerbes 2014 rund 9% (real: knapp
8%) mehr fir neue Bauten und Ausristungsglter ausgeben
als 2013 (vgl. Weichselberger 2014). Der Anteil der Bauten
betragt dabei nur rund 10%. Dabei werden etliche Bauten
nicht von den Nutzern bilanziert, sondern vielmehr geleast
oder gemietet. Letztere werden jedoch weder in der VGR
noch im ifo Investitionstest erfasst, daftir aber in der ifo In-
vestorenrechnung nach dem Nutzerkonzept (vgl. Strobel,
Sauer und Wohlrabe 2013).

Die konjunkturelle Gangart der Leasinggesellschaften verlief
2013 zwar groBtenteils in ruhigen Bahnen, wie die Ergebnisse
der Konjunkturumfragen des ifo Instituts im Leasingsektor be-
legen. Wahrend die Geschaftslageurteile bis November nur
geringfugige Verdnderungen aufwiesen, zeigen die Geschafts-
erwartungen schon seit Monaten eine klare Aufwartstendenz.

" Detaillierte Informationen zur Methode finden sich in Girtler und Stadtler
(2007).

Quelle: ifo Konjunkturtest Dienstleistungen; Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts.

Seit November 2013 fallen die Geschéftslageurteile der Lea-
singunternehmen jedoch deutlich positiver aus und erreich-
tenim Mai 2014 mit per saldo + 36% ein Niveau wie zuletzt
im Dezember 2007. Die Erwartungen zeigten schon einige
Monate friher eine klare Aufwartstendenz, gaben aber zu-
letzt etwas nach. Mit per saldo + 23% liegt der Wert aller-
dings noch immer klar im positiven Bereich (vgl. Abb. 2).

Abb. 2
Unternehmensnahe Dienstleister und Leasing

Werte saisonbereinigt und geglattet
Geschaftsklima®
Prozentpunkte

40 40
30 30
20 20
10 10
0 0
-10 -10
Leasing
-20 Dienstleistungen -20
-30 -30
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Mobilien-Leasing
Salden”
60
40 40
20 20
0 0
-20 -20
-40 = aktuelle Geschiftslage -40
=== Geschéftsentwicklung in den nachsten 6 Monaten
-60 -60
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

2 Durchschnitt der Salden aus den Prozentsatzen der positiven und der negativen
Meldungen zu den GréRen "Geschaftslage” und "Geschaftserwartungen”.
® Differenz aus den Prozentanteilen der positiven und negativen Firmenmeldungen.

Quelle: ifo Konjunkturtest Dienstleistungen, Berechnungsstand: 23. Mai 2014.
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Die optimistischen Einschatzungen fir die Investitionskon-
junktur in Deutschland stltzen sich auf eine Reihe positiver
Indikatoren:

Die Finanzierungsfrage sollte zunehmenden Investitionen im
laufenden Jahr nicht im Wege stehen. Viele Unternehmen
sind recht liquide, im Mittelstand hat die Eigenkapitalquote
zuletzt sogar eine rekordverdachtige Hohe erreicht (vgl. 0.V.
2013). Die Bundesbank stellte kiirzlich fest, dass die Unter-
nehmen ihre Gewinne verstarkt zur Ruckfihrung ihrer Au-
Benstande genutzt haben und die Bedeutung von Bankkre-
diten als Finanzierungsquelle seit Jahren trendmé&Big ab-
nimmt (vgl. Deutsche Bundesbank 2014).

Auch der preisbereinigte Auftragseingang im Verarbeitenden
Gewerbe war nach vorlaufigen Angaben des Statistischen
Bundesamtes im April 2014 saison- und arbeitstéglich be-
reinigt 3,1% hoher als im Marz 2014 (vgl. Statistisches Bun-
desamt 2014b). Dartiber hinaus ist die KredithUrde fUr die
gewerbliche Wirtschaft in Deutschland erneut auf einen his-
torischen Tiefstand gesunken. Nur noch 17,4% der befrag-
ten Unternehmen berichteten von einer restriktiven Vergabe
von Krediten durch Banken. Im Vormonat waren es noch
18,2%. Die Finanzierungsbedingungen fur die deutsche Wirt-
schaft sind damit weiterhin extrem gunstig (vgl. Sinn 2014a).

Der ifo Geschéaftsklimaindex flr die gewerbliche Wirtschaft
Deutschlands ist im Mai auf 110,4 Punkte gefallen, von
111,2im Vormonat. Die aktuelle Geschaftslage wurde nicht
mehr ganz so gut bewertet wie im April. Die Unternehmen
blicken zudem etwas weniger optimistisch auf den weite-
ren Geschaftsverlauf. Die deutsche Wirtschaft legt eine
Verschnaufpause ein (vgl. Sinn 2014b). Diese Abschwa-
chung durfte freilich der ungewohnlich starken Belebung
der Wirtschaft zu Jahresbeginn geschuldet und daher nur
vorUbergehend sein. Die Deutsche Bundesbank hat kirz-
lich ihre Wachstumsprognose flir 2014 angehoben und
erklart, dass die gestérkte deutsche Binnenwirtschaft flr
einen soliden Wachstumskurs in diesem Jahr und dartber
hinaus spricht.

Zudem hellt sich der ifo Indikator fur das Wirtschaftsklima
im Euroraum weiter auf. Die Verbesserung resultiert aus der
deutlich weniger unguinstigen Lagebeurteilung. Der konjunk-
turelle Ausblick fur die nachsten sechs Monate bleibt unver-
andert auf dem hdéchsten Stand seit rund drei Jahren. Die
konjunkturelle Erholung durfte im Laufe der nachsten Mo-
nate deutlichere Konturen annehmen (vgl. Sinn 2014c).

Die Wachstumsperspektiven der Leasinggesellschaften hel-
len sich nicht nur im Gefolge der deutlich zunehmenden
Investitionsdynamik auf, sondern auch durch die verbesser-
ten Aussichten fur die Automobilkonjunktur im Jahr 2014,
Expertenschatzungen gehen von einem deutlichen Zulas-
sungsplus aus.
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Insgesamt ist also fir 2014 — nach derzeitigem Prognosestand
— mit kraftig steigenden Ausgaben fur Ausristungsguter zu
rechnen; wobei davon ausgegangen werden kann, dass dann
auch aufgeschobene Projekte aus den Vorjahren nachgeholt
werden.

Gewisse Risiken fur die vorliegende Prognose gehen aller-
dings noch von den wirtschaftspolitischen Rahmenbedin-
gungen aus. Fur die deutsche Konjunktur resultieren sie ins-
besondere daraus, dass die Lage im Euroraum immer noch
fragil und ein erneutes Aufflammen der Krise weiterhin nicht
auszuschlieBen ist. Die in den vergangenen Jahren geschaf-
fenen Instrumente zur Stabilisierung der Finanzmarkte und
die Anktndigung der Europdischen Zentralbank, unter be-
stimmten Voraussetzungen stabilisierend auf den Markten
flr Staatsanleinen einzugreifen, haben die Lage nur vorerst
beruhigt. Die Strategie européischer Institutionen vor den
Europawahlen, die finanzielle Lage der Krisenlander gesund-
zubeten und insbesondere die 6ffentlichen Finanzen in Grie-
chenland erneut schénzurechnen, stellen dabei sicher keine
Vertrauen bildende MaBnahme auf langere Sicht dar (vgl.
Sinn 2014d).
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Kurz zum Klima: Den Hahn zugedreht - Wasserknappheit

Die weltweite Wasserknappheit und ihre weitere Zunahme
ist ein wiederkehrendes Thema in der Debatte um Klima-
wandel, intensivierte Landwirtschaft und mdagliche Wasser-
konflikte. Die UN greift zudem im Rahmen ihrer Aktionsde-
kade »Wasser — Quelle des Lebens«, die von 2005-2015
lauft, weitere Aspekte rund um das Thema Wasser auf.
Sauberes Wasser als Menschenrecht wurde zudem in der
jungsten Vergangenheit von den Vereinten Nationen aner-
kannt (vgl. Auswartiges Amt 2014). In Deutschland und Eu-
ropa ist die Wasserknappheit nicht zuletzt seit den Jahrhun-
dertsommern 2003 und 2006 in den Fokus gertckt, und
auch in den USA sind Durreperioden ein wiederkehrendes
Problem, welches belegt, wie sehr Wasser selbst in entwi-
ckelten Landern eine knappe Ressource ist.

Die globalen StiBwasserressourcen stellen mit knapp 3%
nur einen Bruchteil der weltweit vorkommmenden Wasser-
mengen dar. Dabei handelt es sich hauptsachlich um in
Eiskappen und Gletschern gebundenes StBwasser (69%
des SUBwassers), Grundwasser (30%) und Wasser in
Oberflachengewéassern der Landmassen, das nur knapp
0,3% ausmacht (vgl. United States Geological Survey
2014). Wesentliche Einflussfaktoren auf die Verfugbarkeit
von SuBwasser sind zum einen die physikalischen Bedin-
gungen sowie zum anderen die Nutzungsintensitat. Zu den
physikalischen Bedingungen zahlen unter anderem die An-
zahl von Flissen, Seen und Feuchtgebieten in einem Land
sowie das Auftreten von Durreperioden, bedingt durch na-
tUrliche klimatische Schwankungen und zukunftig womag-
lich auch durch den Klimawandel. Zu den Faktoren aus
dem Bereich der Nutzungsintensitat z&hlt vor allem der
Wasserverbrauch aufgrund des weltweiten Bevolkerungs-
wachstums, sich dndernder Lebens- und Ern&hrungsge-
wohnheiten und zunehmender Urbanisierung (vgl. UN-Wa-
ter & FAO 2007). Des Weiteren spielen auch der Zustand
der Versorgungsinfrastruktur (Leitungen, Aufbereitungsan-
lagen), die Umleitung von Flissen, die Zerstérung natUrli-
cher Feuchtgebiete sowie die Versalzung weiter Landstri-
che durch falsche Bewasserung und Meeresspiegelan-
stieg eine wichtige Rolle. Problematisch ist zudem, dass in
vielen Gegenden die Grundwasserstande durch die Uber-
nutzung privater und gewerblicher Art unter ein kritisches
Niveau gesenkt werden, was die Grundwasserneubildung
dauerhaft beeintrachtigt und an Kustenstandorten die Ver-
salzung durch eindringendes Meerwasser begUnstigt (vgl.
Handelsblatt 2013). In den Industrielandern kommen Fak-
toren wie Bodenversiegelung und Schadstoffeintrage hin-
zu, die die Grundwasserneubildung vermindern und deren
Qualitat beeintrachtigen (vgl. Umweltbundesamt 2014).

Was bedeutet Wasserknappheit? Der Begriff wird allgemein
in drei Kategorien eingeteilt: So spricht man ab einer jahrli-
chen Wasserverfligbarkeit von unter 1 700 m® pro Person
von Wasserstress. Fallt dieser Wert unter 1 000 m?® pro Jahr
und Person, handelt es sich bereits um Wasserknappheit,
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bei einem Wert unter 500 m® um absolute Wasserknappheit
(vgl. UN-Water 2014). Weltweit sind rund 700 Mill. Men-
schen von Wasserknappheit betroffen, bis zum Jahr 2025
wird sich diese Zahl voraussichtlich auf 1,8 Mrd. Menschen
erhéhen. Zudem kdnnten zwei Drittel der gesamten Weltbe-
volkerung in Gegenden mit akutem Wasserstress leben (vgl.
UN-Water 2014). Die meisten der betroffenen Lander liegen
sudlich der Sahara. Dem Wassermangel steht derzeit ein
weltweiter Wasserverbrauch von durchschnittlich 1 200 m?
pro Person und Jahr gegenUber (vgl. Frankfurter Rundschau
2014). Neben der physikalischen Wasserknappheit wird oft-
mals auch die 6konomische Wasserknappheit beschrieben.
Diese hangt vor allem mit der Moglichkeit, Wasser zu be-
schaffen, zusammen und wird hauptsachlich mit Aspekten
der Infrastruktur, des Wassermanagements und der -politik
in Verbindung gebracht. Beispielsweise zahlen Menschen in
Slums oftmals bis zu flnf- bis zehnmal mehr flr abgeflilltes
Wasser als Menschen mit Zugang zu Wasser aus Leitungen
(vgl. UN-Water & FAO 2007). Ein zunehmendes Problem,
das die allgemeine Wasserknappheit weiter verscharft, ist
die weltweit fortschreitende Privatisierung von Wasservorra-
ten, unter anderem durch den Einfluss groBer Konzerne der
Getranke- und Lebensmittelindustrie, die sich die vielerorts
schlechte Trinkwasserqualitat zunutze machen und saube-
res Wasser zu stark Uberhohten Preisen anbieten (vgl. Ta-
gesschau 2013).

Abbildung 1 zeigt die langjahrige Veranderung der pro Kopf
verflgbaren erneuerbaren Wasserressourcen weltweit im
Zeitraum von 20 Jahren (1992-2012). Bei den erneuerba-
ren Wassermengen handelt es sich um StBwasser aus Nie-
derschlagen, neugebildetem Grundwasser und dem ober-
flachigen Zufluss aus Nachbarlandern. Weltweit zeichnet
sich hierbei ein deutliches Bild ab. Die afrikanischen L&nder
haben erwartungsgemal die geringsten Wassermengen
zur Verflgung, jedoch haben die verflgbaren Wassermen-
gen im genannten Zeitraum hier um bis zu 50% abgenom-
men (Beispiel Niger, Uganda und Liberia). Ein anderes Bei-
spiel stellt die arabische Halbinsel dar: Hier haben sich die
erneuerbaren Wasserressourcen um bis zu 75% verringert
(Vereinigte Arabische Emirate, Katar, Bahrain), und auch in
Afghanistan nahm die verfligbare Wassermenge im glei-
chen Zeitraum um Uber 50% ab. Die Emirate zahlen welt-
weit zu den L&ndern mit dem hdchsten Wasserverbrauch.
Hier wird neben der Nutzung des Grundwassers auf Entsal-
zung von Meerwasser zur Deckung des Wasserbedarfs zu-
ruckgegriffen (vgl. United Arab Emirates — Ministry of En-
vironment & Water 2011).

Auch die amerikanischen Kontinente sowie Europa und
Australien haben zum Teil deutliche Ruckgange zu ver-
zeichnen. Dagegen zeigt sich in Eurasien und gro3en Teilen
von Osteuropa ein gegenlaufiger Trend. Hier kam es in den
20 Jahren zu einer Zunahme der zur Verflgung stehenden
Wassermengen um bis zu 24% (Moldawien und Georgien).
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Abb. 1

Entwicklung der gesamten erneuerbaren Wasserressourcen pro Kopf

Anderung der Wassermenge % 1 -
pro Kopf im Zeitraum 1992-2012 (%)

B 75 45% [ ] -14-0%
[ 44 - -30% [ +1- 15%
[ 29- -15% [ +16 - 24%
|:| Keine Angabe

Quelle: FAO-AQUASTAT Database (2014).

Diese Lander hatten im gleichen Zeitraum einen deutlichen
Rickgang der Bevolkerungszahlen. Dieser wurde durch
sinkende Geburtenzahlen und hohe Abwanderungsraten
nach dem Zusammenbruch des Ostblocks sowie durch die
Inanspruchnahme der Personenfreiziigigkeit in der EU seit
den EU-Beitritten der osteuropéischen Lander verursacht
(vgl. Bundeszentrale fiir politische Bildung 2013; BMFSFJ
2004). Die dargestellten Daten reprasentieren nur Trends
aus Mittelwerten, da vor allem in gréBeren Landern neben
trockenen Landstrichen oftmals auch sehr wasserreiche
Regionen mit regelméaBigen Uberflutungsereignissen exis-
tieren, die weniger bis gar nicht von Wassermangel betrof-
fen sind. Aus den Daten wird ersichtlich, dass — bei der
gleichzeitigen Betrachtung der jeweiligen Bevolkerungsent-
wicklung (verfigbar unter FAO AquaStat) — die Bevolke-
rungsentwicklung einen wesentlichen Einfluss auf die Ent-
wicklung der Wasserverflugbarkeit hat.

Obwohl immer mehr Menschen immer mehr Wasser ver-
brauchen, stellt der Verbrauch in Haushalten nicht das gréi3-
te Problem dar. Bei der Betrachtung der unterschiedlichen
Verbrauchssektoren ist die Landwirtschaft weltweit fir den
groBten Teil des Wasserverbrauchs verantwortlich — durch-
schnittlich Uber 70% des verflgbaren StiBwassers flieBen
hier ein (vgl. UN-Water & FAO 2007). Aufgrund des jahrlich
steigenden Nahrungsbedarfs wird erwartet, dass sich hier
der Wasserbedarf in den nachsten 50 Jahren mehr als ver-
doppeln wird. Die weltweite Energieversorgung ist laut Inter-
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national Energy Agency (IEA) (2014) fir 15% des globalen
Wasserverbrauchs verantwortlich und steht damit zusam-
men mit der restlichen Industrie (insgesamt gut 20%) an
zweiter Stelle. Der Verbrauch wird hierbei voraussichtlich bis
2035 um weitere 20% steigen. Losungen gegen die weitere
Verknappung des Wassers kdnnen zum einen in der ver-
mehrten Nutzung und Aufbereitung von Regenwasser, Ab-
wasser und der Entsalzung von Meerwasser liegen. Letzte-
re ist jedoch ein finanziell und energetisch sehr aufwéandiges
Verfahren. Weitaus einfachere Losungen liegen zundchst im
Bereich des allgemein sparsamen Wasserverbrauchs, der
Sensibilisierung der Bevolkerung flr dieses knappe und
kostbare Gut sowie in den politischen Rahmenbedingungen
zur Verteilung und Management des Wassers.
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In Memoriam Frank Schirrmacher

Frank Schirrmacher, Mitherausgeber der Frankfurter Allgemeinen Zeitung, ist am 12. Juni 2014 im Alter von
54 Jahren Uberraschend verstorben.

Frank Schirrmacher hat das Feuilleton neu erfunden, indem er es flir die groBen gesellschaftlichen und natur-
wissenschaftlichen Themen unserer Zeit 6ffnete. Die letzte groBe Debatte zum Internet ist in frischer Erinnerung.
Er hat es verstanden, die geisteswissenschaftlichen Traditionen Europas mit den Erkenntnissen der modernen
Natur- und Gesellschaftswissenschaften zu verbinden. Dabei hat er auch die Okonomie einbezogen, der ge-
genuber die Vertreter der européischen Geisteswissenschaften normalerweise eher Berlhrungsangste haben.
Was er zur Demographie und zur Rentenproblematik schrieb und schreiben lieB, Uberlappte sich mit den volks-
wirtschaftlichen Analysen und gab ihnen eine neue, tiefere Bedeutung. Und seine Kritik des Kasino-Kapitalismus
stand nur scheinbar im Widerspruch zur Sicht der Okonomie. Sie deckte sich in Wahrheit mit dem, was auch
viele Okonomen vorgebracht hatten, war aber noch radikaler und grundsétzlicher.

Personlich bin ich Frank Schirrmacher dankbar flir eingehende Gesprache zum Thema Euro sowie zur Thema-
tik der fiskalischen Rettungskredite des EZB-Systems, konkret der Target-Kredite der Deutschen Bundesbank,
die er geistig vollstandig durchdrang und dann sehr prominent in seinem Feuilleton ausbreiten lieB. Er hatte bei
dem Thema Feuer gefangen und war in heller Aufregung. Er wollte, wie er mir sagte, das Feuilleton einsetzen,
um diese Erregung einer Leserschicht zu vermitteln, die den Wirtschaftsteil der FAZ zu Uberblattern pflegt.

Frank Schirrmacher hat sich nie in der Tagespolitik verloren, sondern er war den groBen Themen unserer Zeit
auf der Spur. Dabei war es ihm ein intellektuelles Anliegen, die anstehenden Probleme umfassend und aus dem
Blickwinkel alternativer Disziplinen zu begreifen. Er war einer der letzten Universalgelehrten, die uns verblieben
waren, einer, der die Zusammenhange wirklich verstand.

Auch das ifo Institut und viele deutsche Okonomen trauern um ihn.

Hans-Werner Sinn
Prasident des ifo Instituts




ifo Institut

im Internet:
http://www.cesifo-group.de






	Titel-sd12-presse
	2.US-Impressum-SD
	Inhalt-12
	text-freytag-ua
	text-schütte
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